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Vorwort
Hahn Gruppe

Herzlich willkommen zur neuen Ausgabe des
HAHN Retail Real Estate Reports. Nach dem
Report-Jubildum im vergangenen Jahr richten
wir den Blick wieder ganz nach vorn. Geblie-
ben ist unser Anspruch, lhnen einen verlass-
lichen Uberblick iiber den deutschen Markt
fur Handelsimmobilien zu geben, mit Zahlen,
Einordnungen und den Stimmungen der
Marktteilnehmer. Gerade in einem Umfeld, in
dem sich vieles gleichzeitig bewegt, halten wir
das fir wichtiger denn je.

Was als Marktbeobachtung fir die eigene
Branche begann, erreicht heute einen deutlich
breiteren Kreis. Handler und Expansionsver-
antwortliche nutzen den Report ebenso wie
Investoren, Assetmanager, Finanzierer, Berater
und Vertreter der Kommunen, die Uber die Zu-
kunft ihrer Zentren und Versorgungsstandorte
entscheiden. Hinzu kommen viele Leserinnen
und Leser, die sich beruflich oder aus Interesse
mit dem Einzelhandel und seinen Immobilien
befassen. So unterschiedlich die Perspektiven
sind, die Fragen &hneln sich. Dafir soll der Re-
port einen aktuellen Leitfaden bieten, gestutzt
auf belastbare Daten und die Einschatzungen
derjenigen, die téglich am Markt arbeiten.

Das zuriickliegende Jahr hat erneut gezeigt,
wie unterschiedlich sich die einzelnen Segmen-
te des Einzelhandels entwickeln. Der Gesamt-
umsatz ist gewachsen, der Onlinehandel tber-
proportional. Bei den Gitern des taglichen

Bedarfs bleibt der Onlineanteil jedoch eine stark
untergeordnete GréBe. Der Lebensmitteleinzel-
handel behauptet sich weiterhin gut, und die
Drogeriemérkte gehéren zu den auffalligsten
Gewinnern. Das schwierige wirtschaftliche
Umfeld wiederum beginstigt den Non-Food-
Discount, der von der Preissensibilitat der Ver-
braucher profitiert und seine Filialnetze weiter
ausbaut.

Investoren planen Zukaufe

Am Investmentmarkt hat sich die Stimmung
aufgehellt. Fast die Halfte der von uns befrag-
ten Investoren plant, in den kommenden zwolf
Monaten moderat zuzukaufen. Im Vorjahr war es
knapp ein Drittel. Das ist ein deutliches Sig-

nal, zumal es nicht auf die Erwartung schneller
Wertzuwéchse zurlickgeht. Rund drei Viertel der
Befragten rechnen mit stabilen Nettoanfangs-
renditen bis zum Jahresende. Gesucht werden
also solide Bestéande mit planbaren Ertragen,
nicht der schnelle Aufwertungsgewinn.

Bei der Frage nach den bevorzugten Objekt-
typen liegen Fachmarkt- und Nahversorgungs-
zentren vorn. Die Ankerfunktion des Lebens-
mitteleinzelhandels bleibt das entscheidende
Kriterium, ergdnzt um einen Mietermix, der den
téglichen Bedarf vor Ort abdeckt. Neu in diesem
Reportist der Blick Gber die Grenzen: Knapp
zwei Drittel der Befragten wollen ergénzend zu

Thomas Kuhlmann

ihren deutschen Investments in anderen euro-
péaischen Mérkten aktiv werden. Spanien wird

dabei mit Abstand am h&ufigsten genannt, vor
Frankreich, Portugal, Italien und Skandinavien.

Die Arbeit am Objekt entscheidet

Wenn die Renditen stabil bleiben, verandert
das die Quellen der Performance. Wertzu-
wachse entstehen dann nicht mehr durch ein
freundlicheres Marktumfeld, sondern durch
die tégliche Arbeit an der Immobilie. Was
friher als Verwaltung galt, ist langst zu einer
eigenen Wertschépfungsstufe geworden.
Wir haben dem Thema in dieser Ausgabe mit
Ausfiihrungen zu den Performancetreibern im
Portfolio- und Asset-Management einen eige-
nen Exkurs gewidmet, weil hier aus unserer
Sicht ein Renditehebel liegt, der oft unter-
schatzt wird.

Unsere Kooperationspartner

Auch die diesjahrige Ausgabe istin enger
Zusammenarbeit mit unseren langjahrigen
Partnern entstanden. bulwiengesa analysiert
im ersten Kapitel die Rahmenbedingungen
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Christoph Horbach

des privaten Konsums und die Entwicklungen

in den einzelnen Food- und Non-Food-Bran-
chen. CBRE untersucht im zweiten Kapitel den
Einzelhandelsimmobilien-Investmentmarkt und
die Entwicklung der Mietpreise im deutschen
Lebensmitteleinzelhandel. Beide Partner steu-
ern zudem Exkurse bei, bulwiengesa zur Novelle
des Baurechts und zu regionalen Einzelhandlern,
CBRE zum européischen Investmentmarkt.

Hinzu kommen wie gewohnt zwei aktuelle
Expertenbefragungen aus dem Sommer. Ge-
meinsam mit dem EHI Retail Institute haben wir
Expansionsverantwortliche des Handels nach
ihren Erwartungen gefragt. Immobilieninvesto-
ren und Finanzinstitute wurden mit Unterstit-
zung des Instituts uzbonn zu ihrer Einschatzung
der Investmentmarkte befragt.

Wir danken allen Beteiligten fur ihre Beitrage
und die vertrauensvolle Zusammenarbeit. lhnen
allen wiinschen wir eine anregende Lektiire und
freuen uns, wenn Sie den einen oder anderen
Impuls fur lhre eigenen Entscheidungen mit-
nehmen.

Thomas Kuhlmann
Vorstandsvorsitzender
Hahn Gruppe

Christoph Horbach
Vorstand
Hahn Gruppe
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Stabilisierung mit neuen Vorzeichen:
Der Handel bleibt in Bewegung

Der deutsche Einzelhandel ist in eine Phase
eingetreten, in der Stabilisierung und struk-
tureller Wandel gleichzeitig stattfinden. Nach
Jahren auBergewdhnlicher Belastungen hat
sich das Marktumfeld 2025 aufgehellt. Die
Umsatze konnten real wieder zulegen, zugleich
blieb die Konsumstimmung fragil. Die Entwick-
lung zwischen Branchen und einzelnen Unter-
nehmen bleibt sehr unterschiedlich.

Die reine Branchenzugehérigkeit entscheidet
immer weniger Uber Erfolg oder Misserfolg.
Auch in herausfordernden Segmenten gewin-
nen gut positionierte Unternehmen Markt-
anteile, entwickeln ihre Filialnetze weiter und
investieren in moderne Flachenkonzepte.
Umgekehrt geraten Anbieter auch in stabilen
Markten unter Druck, wenn Profil, Preisposi-
tionierung oder Flachenproduktivitat nicht
Uberzeugen. Die Divergenz zwischen Bran-
chen- und Firmenkonjunktur hat sich damit
verfestigt.

Stabilisierende Saulen bleiben vor allem der
Lebensmitteleinzelhandel und der Drogerie-
warenhandel. Hohe Besuchsfrequenz, Alltags-
relevanz und kontinuierliche Konzeptentwick-
lung sichern ihnen eine besondere Bedeutung
fur Standorte und Immobilien. Zugleich
konzentrieren sich andere Branchen stérker auf
leistungsfahige Standorte, profilierte Formate

und tragféhige FlachengréBen. Expansion findet
statt: selektiver, datenbasierter und mit hoheren
Anforderungen an Lage, Einzugsgebiet und
Frequenz.

In den Non-Food-Branchen bleibt das Bild diffe-
renziert. Einige Segmente haben nach deutlichen
Anpassungsprozessen ein stabileres Fundament
erreicht, andere leiden weiterhin unter Konsum-
zuriickhaltung, hohen Kosten und strukturel-

len Verschiebungen. Stationére Konzepte mit
Sortimentskompetenz, Beratung, Erlebnis und
Markenprofil kénnen ihre Relevanz behaupten.
Wo der Einkauf Mehrwert Gber die reine Waren-
verflgbarkeit hinaus bietet, bleibt die Flache
zentraler Bestandteil der Kundenbeziehung.

Parallel gewinnt der Onlinehandel wieder an
Dynamik, ohne zu den auBergewdhnlichen
Wachstumsraten friherer Jahre zuriickzukehren.
Internationale Plattformen, aggressive Preis-
strategien und Social Commerce erhéhen den
Wettbewerbsdruck. Fir viele stationédre Handler
fungiert der Onlineshop weniger als eigenstan-
diger Wachstumsmotor denn als Bestandteil
einer integrierten Omnichannel-Strategie, als
Service-, Informations- und Bindungsinstrument
entlang der Customer Journey.

Auch kinstliche Intelligenz gewinnt praktisch an
Bedeutung. Anwendungen in Produktempfeh-
lung, Preis- und Sortimentssteuerung, Kunden-
ansprache und Prozessautomatisierung werden
konkreter. Kl verandert damit auch die Ent-

Sven Carstensen

scheidungslogik des stationaren Geschéfts.
Der technologische Wettbewerb dirfte die
Unterschiede zwischen leistungsféhigen und
weniger anpassungsfdhigen Unternehmen
vergréBern.

Fir die Handelsimmobilie folgt daraus: Ent-
scheidend ist nicht allein, ob eine Branche
wachst oder schrumpft, sondern wie belastbar
das konkrete Konzept an seinem Standort ist.
Frequenz, Erreichbarkeit, Kopplungseffekte
und Aufenthaltsqualitdt gewinnen weiter an
Gewicht. Gute Handelslagen bleiben gefragt,
wahrend schwachere Standorte und nicht
mehr marktgerechte Flachen héheren Anpas-
sungsdruck erfahren.

Der stationédre Handel verfligt weiterhin Gber
Eigenschaften, die digital nicht vollstandig
substituiert werden konnen: Produkterlebnis,
personliche Beratung, Sofortverfigbarkeit,
Frische, Inspiration und soziale Interaktion.
lhren Wert entfalten sie dort, wo Handler und
Immobilieneigentiimer sie in zeitgemale
Konzepte Gibersetzen. Der Wettbewerb der
Zukunft verlduft daher weniger zwischen on-
line und offline als zwischen Gberzeugenden
und austauschbaren Angeboten.
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Dr. Joseph Frechen

Der Handel bleibt eine Branche in permanen-
ter Transformation. Zugleich verfigt er Gber
eine hohe Anpassungsfahigkeit. Erfolgreiche
Unternehmen nutzen Verénderungen fur neue
Konzepte, effizientere Netze und starkere
Kundenbindungen. Fir Investoren, Eigentimer
und Betreiber wird die differenzierte Betrach-
tung von Unternehmen, Konzept und Standort
deshalb wichtiger denn je.

Die aktuellen Trends, branchenspezifischen
Entwicklungen und Perspektiven beleuchten
wir wie gewohnt umfassend im diesjahrigen
HAHN Retail Real Estate Report. Er soll
Orientierung in einem Markt geben, der von
Stabilisierung, technologischem Wandel,
Konsolidierung und neuen Wachstumschancen
gepragtist.

Wir wiinschen Ihnen eine gewinnbringende
Lektiire und freuen uns darauf, auch weiterhin
die spannende Transformation des deutschen
Einzelhandels gemeinsam mit Ihnen zu ver-
folgen.

Sven Carstensen Dr. Joseph Frechen
MRICS Bereichsleiter
Geschéaftsfihrer Einzelhandel
bulwiengesa GmbH
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Investieren in Versorgungssicherheit

Der deutsche Immobilien-Investmentmarkt
befindet sich weiterhin in einem anspruchsvol-
len, aber zunehmend stabileren Marktumfeld.
Nach den Verwerfungen der Jahre 2022 und
2023 haben sich die Rahmenbedingungen
sukzessive verbessert. Die Preisfindung ist
weit fortgeschritten, die Transparenz am
Markt nimmt zu, und gleichzeitig wéachst das
Angebot an investierbaren Objekten und
Portfolios wieder spirbar. Vor diesem Hin-
tergrund ricken jene Immobiliensegmente
besonders in den Fokus, die auch in volatilen
Marktphasen durch stabile Ertrage, hohe
Krisenresistenz und langfristige Werthaltigkeit
Uberzeugen konnten. Hierzu z&hlt insbeson-
dere der lebensmittelgeankerte Einzelhandel.
Lebensmittelmérkte, Nahversorgungszentren
und lebensmittelgeankerte Fachmarktzentren
haben sich in den vergangenen Jahren als
eine der robustesten Anlageklassen im euro-
paischen und deutschen Immobilienmarkt er-
wiesen. |hr wirtschaftlicher Erfolg basiert auf
einem einfachen, aber nachhaltigen Prinzip:
Sie profitieren von einer Grundnachfrage, die
weitgehend unabhéngig von konjunkturel-

len Schwankungen ist. Konsumausgaben fur
Guter des taglichen Bedarfs zéhlen zu den sta-
bilsten Ausgabenkategorien privater Haushal-
te. Entsprechend verfiigen diese Immobilien
Uber langfristig planbare Cashflows, boni-
tatsstarke Mieter sowie eine vergleichsweise
geringe Anfalligkeit gegenlber strukturellen
Verédnderungen im Handel.

Diese Eigenschaften spiegeln sich auch im In-
vestmentgeschehen wider. Fach- und Lebens-
mittelmérkte waren 2025 erneut die groBte
Retail-Investmentkategorie in Deutschland.
Auch im ersten Halbjahr 2026 blieben lebens-
mittelgeankerte Handelsimmobilien trotz
eines insgesamt verhaltenen Marktumfelds
das nachgefragteste Segmentinnerhalb des
deutschen Retail-Investmentmarktes.

Kai Mende

Die Attraktivitat dieser Assetklasse beschrankt
sich dabei keineswegs auf Deutschland.

Auf européischer Ebene entfielen im ersten
Halbjahr 2026 rund 28 Prozent des gesam-
ten Einzelhandelsinvestmentvolumens auf
lebensmittelgeankerte Handelsimmobilien.
Damit haben sie ihre zentrale Rolle innerhalb
des europdischen Retail-Investmentmarktes
eindrucksvoll behauptet. Investoren schétzen
insbesondere die Kombination aus stabilen
Mieteinnahmen, begrenzter E-Commerce-
Substituierbarkeit und einer breiten geografi-
schen Diversifizierbarkeit der Investments.

Zugleich wird deutlich, dass sich die Nach-
frage zunehmend auf qualitativ hochwertige
Objekte konzentriert. Moderne Lebensmit-
telmérkte, Nahversorgungsstandorte und
Fachmarktzentren mit starken Ankermietern
profitieren von der Rickkehr institutioneller
Investoren und von einem wieder wachsenden
Angebot an Core- und Core-Plus-Produkten.
In einem Marktumfeld, das weniger von Rendi-
tekompression und starker von nachhaltigen
Ertrégen gepragtist, gewinnen Standortquali-
tat, Objektqualitat und langfristige Vermie-
tungsperspektiven weiter an Bedeutung.

r
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Dr. Jan Linsin

Der HAHN Retail Real Estate Report
2026/2027 beleuchtet die aktuellen Entwick-
lungen dieser bedeutenden Assetklasse und
analysiert die Rahmenbedingungen, Chancen
und Herausforderungen fir Investoren. Ge-
rade in Zeiten geopolitischer Unsicherheiten,
struktureller Verdnderungen und eines wei-
terhin erhdhten Zinsniveaus zeigt sich, dass
lebensmittelgeankerte Einzelhandelsimmobi-
lien einen wichtigen Beitrag zur Stabilitat und
Resilienz institutioneller Immobilienportfolios
leisten kénnen. Sie bleiben damit nicht nur ein
wesentlicher Bestandteil der Nahversorgung,
sondern auch ein zentraler Baustein erfolgrei-
cher Immobilieninvestmentstrategien.

Wir winschen lhnen eine interessante und
erkenntnisreiche LektUre.

Kai Mende Dr. Jan Linsin
CEO Germany Head of Research
CBRE GmbH
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WIRTSCHAFT UND
EINZELHANDEL

== Steigende Einzelhandelsumsatze

== Robuste Nachfrage nach Gitern
des téglichen Bedarfs

== \/erbrauchermarkte gewinnen
Marktanteile im Lebensmitteleinzel-

handel

== Drogeriemarkte setzen
Wachstumskurs fort

== Non-Food-Discounter etablieren
sich im Einkaufsalltag
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1.1 Wirtschaftliche Erholung
bleibt abhdngig von
politischen Impulsen

Die deutsche Wirtschaft geht in die kommen-
den Quartale nicht mit einem klassischen
Aufschwung, sondern mit einer politisch
gestitzten Stabilisierung. Fiir Deutsch-

land wird nach 0,2 Prozent im Jahr 2025 ein
reales BIP-Wachstum von 0,6 Prozent im Jahr
2026 und 0,9 Prozent im Jahr 2027 erwartet
[s. Grafik 01]. Fir den Euroraum liegen die
entsprechenden Raten bei 0,9 Prozent und
1,2 Prozent. Damit bleibt Deutschland hinter
dem Wachstumstempo des Wahrungsraums
zurlick. Die Erholung der deutschen Kon-
junktur ist schwach, stark von 6ffentlichen
Impulsen abhangig und anféllig gegenuber
Energie-, Zins- und auBenwirtschaftlichen
Stérungen.

Energiepreisdruck ldsst nach

Der zwischenzeitliche Olpreisschock hat sich
zuletzt etwas entscharft. Nachdem Ol der
Sorte Brent im Zuge der geopolitischen Es-
kalation zeitweise auf Gber 120 US-Dollar pro
Barrel gestiegen war, lagen die Spotpreise
im Sommer 2026 wieder deutlich darunter,

reagieren aber unveréndert sensibel auf die
Entwicklungen in der Straf3e von Hormus. Der
unmittelbare Druck auf die Energiekomponen-
te der Verbraucherpreise hat nachgelassen:
Kraftstoffe, Heizdl und transportintensive
Guter durften die Inflation deutlich weniger
belasten als noch wahrend der Hochpreis-
phase zu befiirchten war. Ein Olpreisriickgang
verringert das Risiko ausgepragter Zweitrun-
deneffekte, weil Unternehmen und Haushalte
weniger Anlass haben, dauerhaft héhere Ener-
giepreise in Preissetzung, Lohnforderungen
und Inflationserwartungen einzupreisen. Eine
vollstdndige Entwarnung folgt daraus jedoch
nicht. Teile des vorherigen Preisschocks kon-
nen mit Verzégerung Uber Transport-, Vorleis-
tungs- und Lagerkosten in andere Giter und
Dienstleistungen durchsickern; zudem bleiben
Gas- und LNG-Markte geopolitisch anféllig.
Fir Deutschland ist diese Gemengelage be-
sonders relevant, weil energieintensive Wert-
schopfung, hohe Exportabhangigkeit und
schwache Investitionsdynamik zusammenkom-
men. Ein niedrigerer Olpreis verbessert zwar
den Inflations- und Kaufkraftausblick, beseitigt
aber nicht die konjunkturellen Unsicherheiten.

Nachfrage nach téaglichem Bedarf bleibt
robust

Der private Konsum bleibt ein Stabilisator,
verliert aber an Schwung. Laut Europaischer
Kommission steigen die realen privaten Kon-
sumausgaben in Deutschland nach 1,6 Pro-
zentim Jahr 2025 nur noch um 0,6 Prozent
im Jahr 2026 und 0,7 Prozent im Jahr 2027.
Dahinter steht ein gemischtes Bild. Beschaf-
tigung und Léhne verhindern einen Einbruch
der Nachfrage, hohere Energie- und Lebens-
haltungskosten begrenzen aber die realen
Einkommenszuwéchse. Gleichzeitig bleibt
die Sparneigung in einem unsicheren Umfeld
tendenziell erhéht. Der Konsum trégt damit
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zwar zur Stabilisierung bei, liefert aber keinen
kraftigen zyklischen Impuls. Besonders be-
troffen sind Ausgabenbereiche, die leicht auf-
geschoben oder reduziert werden kdnnen,
beispielsweise Mobel, Renovierungsbedarf
oder Bekleidung; robuster bleibt die Nach-
frage nach Gltern und Dienstleistungen des
téglichen Bedarfs.

Die Inflationslage bleibt der zentrale Unsi-
cherheitsfaktor. Die Europdische Kommission
erwartet fir Deutschland eine HVPI-Inflation
von 2,9 Prozent im Jahr 2026 und 2,7 Prozent
im Jahr 2027, nach 2,3 Prozent im Jahr 2025.
Fur den Euroraum wird 2026 eine Teuerung
von 3,0 Prozent prognostiziert, bevor sie



16 I Wirtschaft und Einzelhandel

Die Europidische Kommission
erwartet fiir Deutschland eine
HVPI-Inflation von 2,9 Prozent

im Jahr 2026.

2027 auf 2,3 Prozent zurlickgeht. Die Jahres-
raten zeigen, dass der Disinflationsprozess
langsamer und weniger geradlinig verlauft
als noch zu Jahresbeginn 2026 erwartet.
Energie wirkt zunéchst direkt tber Kraftstof-
fe, Heizung und Strom, anschlieBend indirekt
Uber Transport, Vorleistungen, Lebensmittel,
Warenpreise und Dienstleistungen. Dadurch
kann auch die Kerninflation langer erhoht
bleiben. Fiur die Geldpolitik entsteht ein
Zielkonflikt: Die Konjunktur ist schwach, die
Preisdynamik aber noch nicht hinreichend
entspannt.

Keine Zinswende nach unten in Sicht

Die Finanzierungsbedingungen bleiben ein
zentraler Bremsfaktor fir die binnenwirt-
schaftliche Nachfrage. Von einer Zinswende
nach unten kann derzeit nicht ausgegangen
werden: Der neue Preis- und Unsicherheits-
schock hat die geldpolitische Lage eher

verscharft, und fur September wird, nach der
Erhéhung im Juni 2026, ein weiterer Zins-
schritt nach oben erwartet. Zugleich steigen
die langfristigen Kapitalmarktzinsen bereits
seit mehreren Quartalen. Damit verteuern
sich nicht nur neue Kredite, sondern auch die
Refinanzierung von Unternehmen und Staat.
Fur Investitionsentscheidungen sind Kapital-
marktrenditen, Kreditstandards und Finan-
zierungskosten wichtiger als der formale
Leitzins allein. Héhere Finanzierungskosten

démpfen Unternehmensinvestitionen, langle-

bige Konsumausgaben und Bauinvestitionen
und schwachen damit die binnenwirtschaft-
liche Erholung. Fur den Konjunkturaus-

blick bedeutet das: Die Geldpolitik wirkt
kurzfristig nicht stimulierend. Ein kraftiger
Aufschwung muss daher vor allem aus realen
Einkommenszuwachsen, offentlichen Inves-
titionsimpulsen und einer Stabilisierung der
(aktuell schwachelnden) auBenwirtschaftli-
chen Nachfrage kommen.

Die Unternehmensinvestitionen bleiben

der schwachste Teil der Erholung. Zwar
spricht die allmé&hliche Stabilisierung der
Nachfrage fir eine gewisse Normalisierung,
doch strukturelle Hemmnisse begrenzen
den Investitionszyklus. Dazu zadhlen hohe
Energie- und Arbeitskosten, regulatorische
Unsicherheit, Fachkrafteengpéasse, schwache
Produktivitatszuwachse und eine verschlech-
terte internationale Wettbewerbsposition.
Besonders im Verarbeitenden Gewerbe ist
die Lage ambivalent: Auftragseingénge und
Auslandsnachfrage zeigen zeitweise Stabili-
sierung, gleichzeitig bleiben Kapazitatsaus-
lastung, Ertragslage und Exporterwartungen
gedampft. Offentliche Auftrage, Verteidi-
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gungsausgaben, Digitalisierung und KI-An-
wendungen kdnnen Teilbereiche stitzen,
ersetzen aber keine breit angelegte private
Investitionsdynamik.

Auch die Bauinvestitionen liefern nur einen
moderaten Beitrag. Nach der starken Kor-
rektur der vergangenen Jahre gibt es zwar
Anzeichen einer Bodenbildung, doch ein
breiter Bauboom ist nicht absehbar. Hohere
Baukosten, gestiegene Finanzierungskosten,
knappe Planungskapazitdten und kommunale
Haushaltsengpésse bremsen die Umset-
zung. Positiv wirken &ffentliche Infrastruk-
turprogramme sowie Nachholeffekte nach
witterungs- und zinsbedingten Riickgangen.
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Aus gesamtwirtschaftlicher Sicht ist ent-
scheidend, ob offentliche Mittel zusatzliche
produktive Kapazitaten schaffen oder vor
allem bereits geplante Ausgaben ersetzen.
Nur im ersten Fall entstehen nachhaltige
Wachstumseffekte, wahrend im zweiten Fall
der Impuls Gberwiegend konjunkturell und
kreditfinanziert bleibt.

Arbeitsmarkt bleibt robust

Der Arbeitsmarkt verliert splrbar an Dyna-
mik, bleibt aber insgesamt robuster als die
schwache Produktionsentwicklung vermuten
|asst. Die Zahl der Arbeitslosen steigt, wah-
rend sich die Erwerbstatigkeit allenfalls seit-
warts bewegt. Die Europé&ische Kommission
erwartet fir Deutschland eine harmonisierte
Arbeitslosenquote von 4,0 Prozent im Jahr
2026 und 3,9 Prozent im Jahr 2027. In natio-
naler Abgrenzung liegen die Quoten zwar
hoéher, das Bild ist jedoch &hnlich: Die schwa-
che Konjunktur schlégt mit Verzégerung auf
Beschaftigung und Einstellungsbereitschaft
durch, wahrend demografische Faktoren zu-
gleich das Arbeitskréfteangebot begrenzen.
Besonders im Verarbeitenden Gewerbe setzt
sich der Stellenabbau fort; offene Stellen ge-
hen zurtick, und einzelne Industriebranchen
passen ihre Beschaftigung an die schwache
Nachfrage und den strukturellen Wandel an.
Gleichzeitig verhindern die weiterhin tragen-
de Dienstleistungsnachfrage, der &ffentliche
Sektor und der Fachkraftemangel in Teilen
der Wirtschaft einen abrupten Arbeitsmarkt-
bruch. Fir den Konjunkturausblick wirkt der
Arbeitsmarkt damit eher stabilisierend als
belebend: Erwerbseinkommen bleiben breit
abgestitzt, kraftige Impulse fur Konsum und

reale Kaufkraft sind jedoch nicht zu erwarten.

Wirtschaft im Euroraum dynamischer

Der Euroraum bleibt insgesamt etwas dy-
namischer als Deutschland, aber ebenfalls
anfallig. Laut Européischer Kommission soll
das reale BIP des Euroraums 2026 um 0,9 Pro-
zentund 2027 um 1,2 Prozent wachsen.

Der private Konsum bleibt mit 0,9 Prozent
beziehungsweise 1,0 Prozent ein wichtiger
Stabilisator, wird aber durch héhere Energie-
preise, zurlckhaltende Haushalte und eine
nur allméhliche Verbesserung der Real-
einkommen gebremst. Die Unterschiede
innerhalb des Euroraums bleiben erheblich:
Dienstleistungs- und tourismusnahe Volks-
wirtschaften zeigen mehr Widerstandskraft,
wéhrend industrie- und exportorientierte
Lander stérker unter Energiepreisen, globa-
ler Nachfrage und Wettbewerbsproblemen
leiden. Der Durchschnitt des Euroraums
verdeckt daher eine deutliche regionale und
sektorale Streuung.

Das internationale Umfeld ist von gegen-
laufigen Kraften gepragt. Technologische
Investitionen, Digitalisierung und robuste
Dienstleistungssegmente stitzen die Welt-
wirtschaft. Gleichzeitig belasten US-Zdlle,
geopolitische Risiken, volatile Energiepreise,
ein starkerer Euro gegeniber dem US-Dol-
lar und schwachere Nachfrage in wichtigen
Absatzmérkten den deutschen AuBenhandel.
Der kraftige Exportanstieg zu Jahresbeginn
ist deshalb noch keine belastbare Trendwen-
de. Entscheidend bleibt, ob Deutschland im
Welthandel wieder Marktanteile stabilisieren
kann. Ohne Verbesserungen bei Kosten, Pro-
duktivitat, Energieversorgung, Infrastruktur
und Regulierung dirfte die Exporterholung
hinter der Dynamik des Welthandels zuriick-
fallen.

Dienstleistungs- und
tourismusnahe Volkswirt-
schaften zeigen mehr

Widerstandskraft.

RRER 2026/2027
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Fiskalimpuls tragt die Erholung

Fiskalpolitisch wird Deutschland expansiver.
Hohere Verteidigungs- und Infrastrukturaus-
gaben, steuerliche Entlastungen und neue
Kreditspielraume stltzen die gesamtwirt-
schaftliche Nachfrage. Dieser Impuls ist einer
der Hauptgriinde, warum die Erholung trotz
Energiepreisschock nicht abreiBt. Kurzfristig
stabilisiert der Staat damit Produktion, Be-
schaftigung und Auftrége. Mittelfristig steigt
jedoch die Bedeutung der Ausgabenqualitat.
Kreditfinanzierte Investitionen verbessern die
Tragfahigkeit nur dann, wenn sie das Produk-
tionspotenzial erhdhen, private Investitionen
erleichtern oder Engpésse bei Verkehr, Ener-
gie, Digitalisierung und Verwaltung abbauen.
Steigende Defizite ohne Produktivitatseffekt
wirden dagegen den fiskalischen Spielraum
spater wieder einengen.

Chancen und Risiken der Prognose

Die Risiken bleiben tiberwiegend abwarts-
gerichtet. Eine erneute Eskalation im Nahen
Osten, langer gestorte Energielieferketten,
ein weiterer Ol- oder Gaspreisanstieg, zu-
satzliche Handelsbarrieren oder ein star-
kerer Zinsanstieg kénnten Wachstum und
Investitionen splrbar belasten. Hinzu kommt
die Gefahr, dass hohere Energiepreise tber
Zweitrundeneffekte langer in der Kerninfla-
tion bleiben und die EZB zu einer restriktive-
ren Haltung zwingen. Auch die Wettbewerbs-
fahigkeit der deutschen Industrie bleibt ein
strukturelles Risiko. Wenn Standortkosten
hoch bleiben und Produktivitatsfortschrit-

te ausbleiben, féllt die Erholung selbst bei
besserer Weltkonjunktur schwacher aus als in
friheren Zyklen.

Auf der Chancenseite stehen drei Faktoren.
Erstens konnte ein schnellerer Riickgang der
Energiepreise die Realeinkommen stabilisie-
ren, die Inflation dédmpfen und der Geldpoli-
tik wieder mehr Spielraum eréffnen. Zweitens
kéonnten offentliche Investitionen starker als
bisher angenommen private Aktivitat ansto-
Ben, wenn Planungs- und Genehmigungspro-
zesse beschleunigt werden. Drittens bieten
Digitalisierung, Kl, Automatisierung, Verteidi-
gungstechnologie und Energieinfrastruktur
produktivitatssteigernde Impulse, sofern sie
nicht in Burokratie, Fachkraftemangel oder
Finanzierungshurden stecken bleiben. Das
Aufwartspotenzial ist damit vorhanden, hangt
aber stark von Umsetzungsgeschwindigkeit
und Investitionsqualitat ab.

Insgesamt ist die Konjunkturperspektive
weder rezessiv noch robust. Die Zahlen der
Europédischen Kommission beschreiben
eine langsame Erholung, die durch Konsum,
Staatsausgaben und eine allmahliche Stabi-
lisierung des AuBenhandels getragen wird.
Gleichzeitig bleibt die Erholung ungewdhn-
lich abhangig von politischen Impulsen und
anfallig gegenlber Energie- und Zinsrisiken.
Deutschland wéchst schwacher als der Euro-
raum, weil zyklische Gegenkréfte und struk-
turelle Standortprobleme zusammenfallen.
Fir 2026/27 ist daher nicht mit einem selbst-
tragenden Aufschwung zu rechnen, sondern
mit einer fragilen Normalisierung: positiv im
Vorzeichen, aber begrenzt in Tempo, Breite
und Belastbarkeit.

RRER 2026/2027

[01] Entwicklung der Konjunktur in Deutschland und im Euroraum

Veranderung gegeniliber dem Vorjahr in Prozent

2024 2025 2026e 2027e
BIP (real) Euroraum 0,9 1,4 0,9 1,2
BIP (real) Deutschland -0,5 0,2 0,6 0,9
HVPI (Verbraucherpreisindex) Euroraum 2,4 2,1 3,0 2,3
HVPI (Verbraucherpreisindex) Deutschland 2,5 2,3 2,9 2,7
Private Konsumausgaben (real) Euroraum 1,4 1,5 0,9 1,0
Private Konsumausgaben (real) Deutschland 0,5 1,6 0,6 0,7
Arbeitslosenquote Euroraum 6,3 6,3 6,4 6,4
Arbeitslosenquote Deutschland 3,4 3,8 4,0 3,9

Quelle: Eurostat; Prognose: Europaische Kommission Frihjahr 2026. Ergénzende qualitative

Einordnung auf Basis der Sommerprognosen 2026 von ifo und If\W/Kiel Institut.
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1.2 Die gesamte

Einzelhandelsentwicklung

Kontinuierliches Umsatzwachstum bei
nachlassender Dynamik

Mit einem erwarteten Einzelhandelsumsatz von
rund 697,4 Mrd. Euro netto wird der deutsche
Einzelhandel 2026 voraussichtlich erneut
einen Hochstwert erreichen, wenngleich die
700-Mrd.-Euro-Marke knapp verfehlt wird

[s. Grafik 02]. Gegeniiber dem Vorjahres-
wert von rund 683,7 Mrd. Euro entspricht dies
einem nominalen Umsatzanstieg von rund

2 Prozent, was aufgrund einer gestiegenen
Inflationsrate im Verlauf des Jahres 2026 zu
einer realen Stagnation fihren dirfte. Damit
setzt sich das nominale Umsatzwachstum fort,
allerdings mit deutlich geringerer Dynamik als
in den stark von Preissteigerungen gepréagten
Jahren 2022 und 2023.

Die aktuelle Entwicklung fugt sich damit in
einen langfristig stabilen Wachstumspfad
ein. Seit der Jahrtausendwende ist das Um-
satzvolumen des deutschen Einzelhandels
deutlich gestiegen. Unterbrochen wurde
diese Entwicklung vor allem durch den Rick-
gang im Jahr 2009. Einen weiteren Einschnitt

markierten die Jahre der Coronapandemie
und der anschlieBenden Inflationsphase,

in denen die nominalen Umsatze zeitweise
auBergewdhnlich stark zunahmen. Seit 2024
schwacht sich diese Dynamik wieder ab, so
dass die Jahre 2025 und 2026 fir eine Nor-
malisierung der Wachstumsraten auf weiter-
hin hohem Umsatzniveau stehen.

Die Betrachtung des Gesamtmarktes ver-
deckt jedoch unterschiedliche Entwicklun-
gen in den einzelnen Marktsegmenten. Im
Onlinehandel wuchsen 2025 alle betrachte-
ten Branchen, allerdings mit deutlich von-
einander abweichenden Raten. Besonders
stark legten Waren des taglichen Bedarfs
einschlieBlich Lebensmittel, Kosmetik und
Drogeriewaren zu. Die meisten Gbrigen On-
line-Sortimentsbereiche bewegten sich da-
gegen in einem engeren Wachstumskorridor
zwischen rund 2 und 5 Prozent. Fir die Ein-
ordnung des Gesamtmarktes gewinnt damit
weniger die reine Umsatzhdhe an Bedeutung
als die Frage, in welchen Segmenten reales
Mengenwachstum, Preisentwicklung und
Strukturverschiebungen zusammenwirken.
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[02] Entwicklung des Einzelhandelsumsatzes 2000 bis 2026*
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Kaufkraft steigt - Stid-Nord-Gefille
bleibt bestehen

Fir 2026 wird fur Deutschland eine Kaufkraft-
summe von rund 2.668,2 Mrd. Euro prog-
nostiziert. Die durchschnittliche Pro-Kopf-
Kaufkraft erhéht sich damit auf 32.009 Euro'.
Gegenlber dem aktualisierten Vorjahreswert
von 30.975 Euro entspricht dies einem nomi-
nalen Zuwachs von 3,3 Prozent. Die gesamte
Kaufkraftsumme steigt gegenliber 2025 um
rund 78,0 Mrd. Euro.

" Michael Bauer Research GmbH, Kaufkraft 2026.
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Quelle: Statistisches Bundesamt, *HDE-Prognose 2026;

ohne Umsatzsteuer; vorlaufige Daten; Einzelhandel ohne Kfz,
Tankstellen, Brennstoffe, Apotheken, Stand: 14.07.2026

Hinsichtlich der Verteilung nach Bundeslan-
dern zeigt sich weiterhin ein deutliches regio-
nales Gefalle. Bayern liegt mit einer Pro-Kopf-
Kaufkraft von 34.931 Euro bzw. 109,1 Prozent
des Bundesdurchschnitts erneut an der
Spitze. Hamburg folgt mit 34.522 Euro und
einer Kaufkraftkennziffer von 107,9. Baden-
Wiirttemberg rangiert mit 33.643 Euro auf
dem dritten Platz, gefolgt von Hessen mit
32.878 Euro und Schleswig-Holstein mit
32.466 Euro. Damit weisen wie im Vorjahr
finf Bundeslander eine Gberdurchschnittli-
che Kaufkraft je Einwohner auf [s. Grafik 03].



24 I Wirtschaft und Einzelhandel

Die Ubrigen Bundeslander bleiben unterhalb
des bundesweiten Durchschnitts. Rhein-
land-Pfalz erreicht 31.386 Euro je Einwoh-
ner, Nordrhein-Westfalen 31.318 Euro und
Niedersachsen 31.020 Euro. Brandenburg
weist mit 30.513 Euro den héchsten Wert
unter den ostdeutschen Flachenléndern auf
und erreicht 95,3 Prozent des Bundesdurch-
schnitts. Berlin folgt mit 30.317 Euro bzw.
94,7 Prozent. Sachsen liegt bei 29.050 Euro,
Mecklenburg-Vorpommern bei 28.897 Euro,
Thiringen bei 28.801 Euro und Sachsen-An-
halt bei 28.771 Euro je Einwohner.

Das Schlusslicht der Bundeslander bleibt
Bremen mit einer Pro-Kopf-Kaufkraft von
28.333 Euro bzw. 88,5 Prozent des Bundes-
durchschnitts. Die Spannweite zwischen
Bayern und Bremen betragt damit rund
6.600 Euro je Einwohner. Wahrend die
ostdeutschen Lander weiterhin unterdurch-
schnittliche Werte aufweisen, liegen die
Abstande zum Bundesdurchschnitt inzwi-
schen teilweise deutlich niedriger als noch
zu Beginn der Zeitreihe. Das ausgepragte
Sid-Nord-Gefélle sowie die Konzentration
hoher Kaufkraftwerte in den siddeutschen
Wirtschaftsraumen bleiben jedoch bestehen.

2 Michael Bauer Research GmbH, Kaufkraft 2026.

Sieben der zehn stirksten Kreise
liegen in Bayern

Auch auf Ebene der Stadt- und Landkreise
zeigen sich erhebliche Unterschiede. Der
Landkreis Starnberg erreicht mit 47.849 Euro
je Einwohner? erneut den héchsten Wert

und Ubertrifft den Bundesdurchschnitt um
49,5 Prozent. Auf den weiteren Platzen folgen
der Landkreis Minchen mit 44.637 Euro, der
Hochtaunuskreis mit 43.458 Euro und die
Landeshauptstadt Minchen mit 43.286 Euro.
Mit Miesbach, Ebersberg, Erlangen-Héch-
stadt und Firstenfeldbruck zahlen vier weite-
re bayerische Landkreise zur Spitzengruppe.
Erganzt werden die zehn kaufkraftstarksten
Stadt- und Landkreise durch den Main-Tau-
nus-Kreis und den Landkreis Lérrach. Unter
den zehn héchsten Werten entfallen damit
sieben auf Bayern, zwei auf Hessen und einer
auf Baden-Wirttemberg.

Am unteren Ende der Rangfolge stehen

Uberwiegend westdeutsche kreisfreie Stadte.

Das sich im Jahr 2025 abzeichnende Bild fes-
tigt sich. Gelsenkirchen weist mit 24.129 Euro
je Einwohner den niedrigsten Wert auf und
erreicht lediglich 75,4 Prozent des Bundes-
durchschnitts. Es folgen Bremerhaven mit
24.356 Euro sowie Herne und Duisburg mit
jeweils rund 25.400 Euro. Auch Pirmasens,
Delmenhorst, Emden, Salzgitter, Hagen und
Hamm gehéren zu den zehn Stadt- und Land-
kreisen mit der niedrigsten Pro-Kopf-Kauf-
kraft. Die Schlussgruppe konzentriert sich
damit vor allem auf Teile des Ruhrgebiets
sowie einzelne strukturschwéchere Stadte in
Nord- und Westdeutschland.
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[03] Kaufkraft in Deutschland 2026 -
regionale Verteilung
Kaufkraftkennziffer 2026 R
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Die rédumliche Verteilung der Kaufkraft-
kennziffern bestatigt dieses Muster. Uber-
durchschnittliche Werte konzentrieren sich
insbesondere auf Bayern und Baden-Wiirt-
temberg, das stdliche Hessen, Teile der
Rheinschiene sowie das Hamburger Umland.
In Ostdeutschland erreichen nur einzelne Ge-
meinden und Teilrdume Werte oberhalb des
Bundesdurchschnitts. Innerhalb der Lander
bestehen zugleich erhebliche lokale Unter-
schiede: Kaufkraftstarke Umlandgemeinden
liegen haufig unmittelbar neben Kernstadten
oder Regionen mit unterdurchschnittlichen
Werten.

Kaufkraft allein bestimmt nicht
den Umsatz

Fiur die Bewertung von Einzelhandelsstand-
orten bildet die lokale Kaufkraft daher nur
einen Teil des Marktpotenzials ab. Hohe
verfiigbare Einkommen am Wohnort fihren
nicht zwangslaufig zu entsprechend hohen
Einzelhandelsumsé&tzen am selben Stand-
ort. Zusatzlich bestimmen Einzugsgebiet,
Versorgungsfunktion sowie Kaufkraftzu- und
-abflisse, in welchem Umfang das vorhande-
ne Nachfragepotenzial tatséchlich im ortli-
chen Einzelhandel gebunden wird. Stadte mit
unterdurchschnittlicher Einwohnerkaufkraft
kénnen aufgrund ihrer Zentralitétsfunktion
hohere Umsatze erzielen, wahrend kauf-
kraftstarke Wohnstandorte einen Teil ihrer
Nachfrage an benachbarte Handelszentren
abgeben.

Onlineanteil ndhert sich der
14-Prozent-Marke

Der Onlinehandel setzt seinen Wachstums-
pfad fort. Nach einem Netto-Umsatz von
92,3 Mrd. Euro im Jahr 2025 wird fir 2026 ein
Anstieg auf 96,3 Mrd. Euro erwartet. Damit
erhoht sich die Jahreswachstumsrate von

3,9 Prozent im Jahr 2025 auf voraussichtlich
4,3 Prozent im Jahr 2026. Der Onlineanteil
am Einzelhandel im engeren Sinne steigt auf
13,8 Prozent im Jahr 2026 nach 13,5 Prozent
im Vorjahr.

Die Entwicklung bleibt damit deutlich ruhi-
ger alsin den Coronajahren, in denen der
Onlinehandel sprunghaft gewachsen war.
Nach dem Rickgang 2022 und der schwa-
chen Erholung 2023 haben sich die Zu-
wachse seit 2024 wieder stabilisiert. Im Jahr
2025 lag der absolute Umsatzzuwachs bei
3,5 Mrd. Euro. Gegeniber 2020 betragt das
Plus 19,3 Mrd. Euro.

[ |

Prozent Onlineanteil
Heimwerken & Garten
2025

Innerhalb des Onlinehandels verschiebt sich
die Branchenstruktur weiter. Auf Fashion &
Accessoires und Consumer Electronics ent-
fallen die héchsten Umsatzanteile im Online-
handel. Zusammen stehen die Branchen fir
44,2 Prozent des in Deutschland erzielten
Onlinehandelsumsatzes, wenngleich ihr An-
teil damit gegenluber 2024 leicht eingeb Bt
hat. Relevanz gewonnen hat der Bereich Fast
Moving Consumer Goods. Er erreicht 2025
einen Anteil von 14,5 Prozent am Online-
volumen und verzeichnet mit 10,4 Prozent
das mit Abstand starkste Onlinewachstum
der betrachteten Branchen.
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Die Anteile des Onlinehandels am gesam-
ten Branchenumsatz unterscheiden sich
zwischen den einzelnen Branchen weiterhin
erheblich. Bei Consumer Electronics liegt
der Onlineanteil 2025 bei 45,1 Prozent, bei
Fashion & Accessoires bei 44,2 Prozent. Auch
Biiro & Schreibwaren sowie Freizeit & Hobby
erreichen mit 38,9 Prozent bzw. 37,6 Prozent
inzwischen hohe Werte. Deutlich niedriger
bleibt der Onlineanteil bei Heimwerken

& Garten mit 7,6 Prozent sowie - trotz der
erheblichen Steigerungsrate im Online-
kanal - bei Fast Moving Consumer Goods mit
4.9 Prozent.
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[04] Umsatzentwicklung im Onlinehandel in Deutschland

2016 bis 2026* (netto)
Angaben in Mrd. Euro
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Anteil B2B-E-Commerce am Einzelhandels-

umsatz in Prozent (rechte Skala)

Plattformen und Auslandsanbieter
gewinnen an Gewicht

Die Marktstruktur des Onlinehandels wird
weiterhin stark von Plattformen gepréagt.
Marktplatze stehen 2025 fir 56,7 Prozent
der Onlineumsatze. Auf Amazon.de entfal-
len einschlieBlich Marketplace 63,3 Prozent
des Onlinehandelsumsatzes in Deutschland,
davon 46,1 Prozent auf den Marketplace und
17,2 Prozent auf den Eigenhandel. Andere
Marktplatze erreichen 10,8 Prozent, wahrend
die Gbrigen Onlinestores 25,9 Prozent Markt-
anteil erzielen.

2022 2023 2024 2025 2026*

* Prognose
Quelle: HDE Online-Monitor 2026,
inkl. Prognose flir 2026, Stand: Marz 2026

Zusatzliche Dynamik entsteht durch Anbieter
aus dem Ausland. Ihr Anteil am deutschen On-
linevolumen liegt 2025 bei 11,8 Prozent, was
rd. 10,9 Mrd. Euro entspricht. Auf Temu und
Shein entfallen nach vorlaufiger Schatzung
rund 4,7 Mrd. Euro bzw. etwa 5 Prozent des
gesamten Onlinehandels.

Kiinstliche Intelligenz verdndert
die Produktsuche

Neben Plattformen und auslandischen An-
bietern gewinnt Kinstliche Intelligenz als
neuer Einflussfaktor im digitalen Handel an
Bedeutung. 60 Prozent der Internetnutzer
kennen und nutzen entsprechende Anwen-
dungen zumindest gelegentlich, 26 Prozent
regelméaBig. Bereits 35 Prozent nutzen ihre
Kl-Chatbots auch zur Produktrecherche. Im
Vordergrund stehen dabei der Vergleich von
Produkteigenschaften, die Bewertung von
Qualitat sowie Preisvergleiche. Fir Handels-
unternehmen verschiebt sich damit ein Teil
der digitalen Sichtbarkeit von klassischen
Suchmaschinen und Shopoberfladchen hin zu
datenbasierten Such- und Empfehlungssys-
temen.

Quellen

mm HDE Online-Monitor 2026 / IFH Koln, Stand
Marz/Juni 2026; insbesondere Marktvolumen,
Marktanteile, Branchen, Marktplatze, auslandi-
sche Anbieter und Kl.

mm Michael Bauer Research GmbH, Kaufkraft 2026
Deutschland auf den Ebenen Gemeinde, Kreise,
Bundeslander; Karte ,Kaufkraftkennziffer 2026",
© bulwiengesa GmbH / RIWIS / MB Research.

mm Methodische Einordnung: Kaufkraft beschreibt
das verfligbare Nachfragepotenzial am Wohn-

ort. Im Bericht wird die allgemeine Kaufkraft ver-

wendet. Darin kommt das gesamte verfligbare
Einkommen der Bevolkerung einer Stadt, eines
Kreises, eines Bundeslandes zum Ausdruck.
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Insgesamt zeigt sich der deutsche Einzel-
handel 2026 auf hohem Umsatzniveau, aber
mit geringerer Wachstumsdynamik als in den
Jahren der starken Preissteigerungen. Regio-
nale Kaufkraftunterschiede bleiben fur die
Standortbewertung prégend, wédhrend der
Onlinehandel seinen Anteil am Gesamtmarkt
weiter ausbaut. Fir die weitere Entwicklung
sind damit weniger einzelne Sondereffekte
entscheidend als die Verbindung aus mo-
deratem Gesamtmarktwachstum, regionaler
Nachfrageverteilung und fortschreitender
Digitalisierung der Vertriebsstrukturen.

Gemeint ist das Einkommen, das den privaten
Haushalten nach Abzug von Steuern und Sozial-
versicherungsbeitragen zur Verfligung steht,
einschlieBlich empfangener staatlicher Transfer-
leistungen. Die allgemeine Kaufkraft beschreibt
somit die gesamte finanzielle Leistungsfahigkeit
der Wohnbevdlkerung einer Gebietseinheit. Dem-
gegenlber beschreibt die einzelhandelsrelevante
Kaufkraft nur den Teil der allgemeinen Kaufkraft,
der voraussichtlich fur Einkaufe im Einzelhandel
zur Verfigung steht. Berticksichtigt werden sowohl
der stationare Einzelhandel als auch der Internet-
und Versandhandel.
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1.3 Entwicklung

Lebensmitteleinzelhandel

Nominaler und realer Umsatzanstieg

Im Jahr 2025 stiegen die Umsatze im Lebens-
mitteleinzelhandel’ nach Berechnungen

des Statistischen Bundesamtes nominal

um 3,4 Prozent gegeniiber dem Vorjahr.
Preisbereinigt entsprach dies einem realen
Umsatzwachstum von +1,1 Prozent? Nach
Berechnungen von bulwiengesa beliefen sich
die Konsumausgaben fir Lebensmittel und
Drogeriewaren (inkl. Guter fur die Haushalts-
fuhrung) im Jahr 2025 auf rund 313 Mrd. Euro.

Wachstum der Onlineanteile von
niedrigem Niveau

Die Onlineanteile bei Lebensmitteln und
Drogeriewaren setzten ihre grundsatzlich
positive Entwicklung im Jahr 2025 fort, wenn-
gleich sie weiterhin auf einem vergleichsweise
niedrigen Niveau liegen. Bei Lebensmitteln
erhohte sich der Onlineanteil von 2,5 Prozent
im Jahr 2024 auf 2,7 Prozent im Jahr 2025. Bei
Drogeriewaren stieg er im selben Zeitraum
von 3,6 Prozent auf 4,1 Prozent [s. Grafik 05].

[05] Umsatzanteil Onlinehandel
Angaben in Prozent

Lebensmittel Drogeriewaren*

2022 24 3,2
2023 2,4 3.4
2024 2,5 3,6
2025 2,7 41

Quelle: HDE Online Monitor 2026, S. 18
* inkl. Hygienepapier/Wasch-/
Putz- und Reinigungsmittel

Zwischen 2023 und 2025 erhohte sich der
Onlineanteil bei Lebensmitteln damit um

0,3 Prozentpunkte und bei Drogeriewaren um
0,7 Prozentpunkte. Der Onlinekanal gewinnt
somit weiter an Bedeutung, bleibt in beiden
Warengruppen trotz seiner hohen relativen
Wachstumsraten (plus 10,7 Prozent bzw.

13,2 Prozent bei Drogeriewaren) aber deutlich
hinter seinem Anteil in vielen Non-Food-Seg-
menten zuriick.?
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Verbrauchermérkte gewinnen
Marktanteile
Insgesamt hat sich der Umsatz tber alle be-
trachteten Betriebstypen von 2024 auf 2025 um
nominal rd. 4,9 Prozent erhoht [s. Grafik 06],
womit der Zuwachs gegenlber dem Vorjahr Verbrauchermarkte

wieder gesteigert werden konnte. Verbrau-
cherméarkte verzeichneten mit knapp 7 Prozent
ein Uberdurchschnittliches Umsatzwachstum
und steigerten ihren Umsatzanteil von 24,6

auf 25,1 Prozent. Drogeriemarkte wuchsen um
rund 5,0 Prozent; ihr Umsatzanteil blieb mit rund

verzeichneten mit
knapp 7 Prozent ein
tiberdurchschnittliches

10,6 Prozent nahezu unverandert. Die Umsatz- Umsatzwachstum.
anteile von SB-Warenhausern, Supermarkten
und Discountern gingen dagegen leicht zurtick.
[06] Umsatzanteile im Lebensmitteleinzelhandel
Angaben in Prozent

2020 2021 2022 2023 2024 2025
SB-Warenhaus 10,4 9.9 9,0 8,7 8,4 8,3
Verbrauchermarkt 23,4 24,3 24,5 24,3 24,6 25,1
Supermarkt 15,0 15,3 15,0 14,4 14,3 14,2
Discounter 41,8 41,0 41,7 42,4 42,0 41,8
Drogeriemarkt 9,5 9,5 9,8 10,2 10,6 10,6
Gesamt 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Quelle: bulwiengesa, TradeDimensions, Daten 2020 teils revidiert

' WZ08-4711 Einzelhandel mit Waren verschiedener Art, Hauptrichtung Nahrungs- und Genussmittel,
Getranke und Tabakwaren.

2 Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung Nr. 038/2026, zitiert nach www.destatis.de.

3 HDE Online-Monitor 2026, S. 18 und 19.
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[07] Anzahl Filialen nach Betriebsform
Angaben in absoluten Zahlen

2020 2021 2022 2023 2024 2025
Discounter 15.880 15.908 15.923 15911 15.905 15.887
Supermarkt 15.908 15.689 15.401 15.278 15.177 15.026
Verbrauchermarkt 4.275 4.432 4.512 4.570 4.634 4.728
SB-Warenhaus 627 599 555 559 519 521
Drogeriemarkt 5.048 5.103 5.160 5.193 5.258 5.308
Gesamt 41.738 41.731 41.551 41.511 41.493 41.470

Quelle: bulwiengesa, TradeDimensions

SB-Warenhauser: Trendumkehr mit
wachsender Standortanzahl

Der seit mehreren Jahren riicklaufige Trend
bei der Zahl der Verkaufsstellen setzte sich

2025 fort. Per Saldo sank die Zahl der betrach-

teten Standorte um 23 auf 41.470 und damit
lediglich um rund 0,1 Prozent [s. Grafik 07].
Die seit Jahren zu beobachtende Konsoli-
dierung der Filialnetze bei Discountern und
Supermaérkten halt weiter an. Wahrend Dis-
counter seit dem Hochststand im Jahr 2022
insgesamt 36 Standorte eingebif3t haben,
betragt der Riickgang bei den Superméarkten
gegenlber 2020 insgesamt 882 Standorte.
Wéhrend die fiinf groBen Discounterketten
ihre Filialanzahl ausweiten konnten, geht der
Rickgang zulasten von kleinen Discounter-
betreibern. Die Entwicklung der Supermarkte
ist unter anderem darauf zurtickzufihren,

dass bundesweit kleinere Markte geschlos-
sen und durch gréBere ersetzt werden.
Diese fallen dann teilweise in die Kategorie
Verbrauchermarkt. Die Realisierung neuer
Standorte in dieser GréBenordnung fallt nur
gering aus, sodass in der Summe die Anzahl
der Filialen abnimmt. Im Gegensatz dazu
konnten Verbrauchermérkte und Drogerie-
markte ihren Expansionskurs weiter fort-
setzen. Eine ,Trendwende” gab es bei den
SB-Warenhdusern. Nach dem Abschluss der
real-Abwicklung und der einhergehenden
Neuerdffnung der Nachfolgemaérkte konnte
erstmals wieder ein Zuwachs bei den SB-Wa-
renhdusern verzeichnet werden. Allerdings
wird dies kein anhaltender Trend fiir die
nachsten Jahre werden.

RRER 2026/2027
[08] Verkaufsflachenentwicklung
Angaben in Prozent

2020 2021 2022 2023 2024 2025
Discounter 34,4 34,6 35,0 35,0 35,2 35,2
Supermarkt 18,1 18,0 17,9 17,7 17,8 17.4
Verbrauchermarkt 26,4 27,1 27,7 27,8 28,2 28,5
SB-Warenhaus 11,9 11,2 10,2 10,1 9,4 9.3
Drogeriemarkt 9,1 9.1 9,3 9.4 9,5 9,6
Gesamt 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Quelle: bulwiengesa nach TradeDimensions
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[09] Entwicklung der Standortzahl und Flachenproduktivitat
von Haéndlern aus dem Lebensmitteleinzelhandel 2025
Standorte Verkaufsflache Flachenproduktivitat* Umsatz

| | | | |
Unternehmen Vertriebsschiene (Auswahl) Betriebstyp Anzahl Verdnderung o je Filiale Verdnderung Euro/m?  Verdnderung Euro Verdnderung
ggii. 2024 in m? ggii. 2024 ggii. 2024 ggii. 2024
ALDI ALDI Nord DC 2.218 0,3% 974 0,9 % 7.540 4,7 % 16.440.000.000 5,9 %
ALDI SUD DC 2.023 -0,1% 1.027 0,7 % 9.780 1,3% 20.520.000.000 1,9%
EDEKA Netto DC 4.423 0,5% 819 -0,1% 5.420 1,1% 19.833.000.000 1,6 %
EDEKA/E-aktiv/E-Neukauf SM/VM 3.899 -0,1% 1.352 2,1% 5.890 4,6 % 31.034.727.000 6,7 %
E-Center VM/SBW 526 0,0 % 3.276 -1,4% 5.930 21 % 10.221.165.000 0,7 %
Marktkauf SBW 81 -2,4% 6.709 0,4 % 5.050 4,8%  2.746.111.000 2,7%
REWE Group PENNY DC 2.137 0,3% 749 0,2% 6.770 0,3% 10.837.000.000 0,7 %
REWE (inkl. Kaufpark) SM/VM 3.653 0,0 % 1.572 0,7 % 5.140 7,3% 30.415.000.000 8,1%
REWE Center (inkl. Kaufpark) SBW 38 -2,6% 6.488 -0,3% 4.530 25% 1.150.230.000 -0,5%
Schwarz Gruppe  Lidl DC 3.259 0,6 % 952 1,1% 10.880 1,9% 34.810.000.000 3,6%
Kaufland VM/SBW 786 1,3% 4.595 0,3% 6.560 1,2% 24.425.000.000 2,8%
Bartels-Langness  Famila Nordost VM/SBW 92 1,1 % 3.717 -0,2% 5.370 0,9 % 1.835.000.000 1,7 %
Blinting Famila Nordwest VM/SBW 20 0,0 % 4.540 -0,6 % 5.230 2,8% 475.000.000 2,2%
Globus Globus SBW 61 -6,2% 10.497 2,2% 7.100 6,0%  4.690.000.000 1,7 %
NORMA NORMA DC 1.354 0,4 % 777 0,8 % 4.400 -0,5% 4.775.000.000 0,8 %

DC = Discounter, SM = Supermarkt, VM = Verbrauchermarkt, SBW = SB-Warenhaus

Quelle: TradeDimensions, bulwiengesa; Datenstand: Q2 2026; Steigerungsraten auf Basis revidierter Vorjahresdaten

* exklusive Onlineumsatze gemaB TradeDimensions oder eigenen Schatzungen bulwiengesa
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Verkaufsflache nimmt wieder zu

Nach einer Stagnation der Verkaufsflache im
Lebensmitteleinzelhandel einschlieBlich der
Drogeriemarkte im Jahr 2024 (der Riickgang
der Verkaufsflache bei den SB-Warenhausern
glich das Wachstum der anderen Betriebs-
formen aus) nahm sie 2025 wieder um rund
0,8 Prozent auf 39,1 Mio. m? zu [s. Grafik 08].
Als einzige Betriebsform verzeichneten Super-
markte einen Flachenriickgang von rund

1,2 Prozent. Bei den Discountern konnte trotz
der riicklaufigen Standortanzahl eine leichte
Ausweitung der Verkaufsflache (plus 0,7 Pro-
zent bei konstantem Marktanteil) verzeichnet
werden, da neue bzw. modernisierte Standor-
te gréBer ausfallen als geschlossene Markte.
Uberdurchschnittlich wuchs die Verkaufs-
flache bei Verbrauchermarkten (+2,0 Prozent)
und Drogeriemérkten (+1,8 Prozent); entspre-
chend erhohten beide Betriebsformen ihre
Flachenanteile.

EDEKA-Gruppe iiberschreitet Jahres-
umsatzschwelle von 80 Mrd. Euro

Von den vier groBten Anbietern im deutschen
Lebensmitteleinzelhandel verzeichneten die
Schwarz Gruppe und ALDI mit jeweils rund
3,3 Prozent gegenlber 2024 das stérkste
Umsatzwachstum [s. Grafik 10], gefolgt von
der REWE Group mit 2,3 Prozent. Die EDEKA-
Gruppe steigerte ihren Umsatz zwar mit

2,2 Prozent am geringsten, Uberschritt

mit 80,1 Mrd. Euro aber erstmals die
80-Mrd.-Euro-Umsatzschwelle. Die EDEKA-
Gruppe bleibt mit Abstand umsatzstérkster
Anbieter und Branchenfihrer im deutschen
Lebensmitteleinzelhandel. Die auf Rang

finf folgende Bartels-Langness-Gruppe
wuchs mit rund 4,0 Prozent noch starker als
die vier GréBten, allerdings von einer deutlich
niedrigeren Umsatzbasis aus.

[10] Top 5 im Lebensmitteleinzelhandel 2025

Umsatz in Verdnderung
Mrd. Euro ggi. Vorjahr
EDEKA-Gruppe 80,1 2,2%
Schwarz Gruppe 61,3 3,3%
REWE Group 50,4 2,3%
ALDI 37,0 3.3%
Bartels-Langness-Gruppe 7.3 4,09  Quelle:bulwiengesa

nach TradeDimensions
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ALDI-Nord-Filialen werden
ohne den Einsatz fossiler
Brennstoffe autark betrieben

ALDI Nord mit markantem
Umsatzwachstum

ALDI Nord treibt seine Modernisierungs-
bemihungen des Ladennetzes weiter voran
und mittlerweile werden Gber 750 Filialen
durch PV-Anlagen und Warmeriickgewinnung
ohne den Einsatz fossiler Brennstoffe autark
betrieben. Sdmtliche Eckdaten von ALDI

Nord zeigen positive Vorzeichen: Die Anzahl
der Filialen und die Verkaufsflache stiegen
leicht an, als Folge des Umsatzwachstums von
5,9 Prozent legte die Flachenproduktivitat
von 7.280 Euro/m? auf 7.540 Euro/m? Ver-
kaufsflache zu [s. Grafik 09]. ALDI Nord setzt
die Modernisierung und Optimierung seines
Filialnetzes fort. Fir Berlin hat der Discounter
weitere Expansionsvorhaben bis 2030 ange-
kiindigt. Neben Modernisierungen, Verlage-
rungen und Erweiterungen sind sieben neue
Standorte im Zeitraum bis 2030 geplant. Im
Zuge dieser Aktivitaten sollen bis zu 350 Woh-
nungen geschaffen werden, um auch einen
stadtebaulichen Mehrwert zu schaffen. In
Bochum wird seit Marz 2026 an drei Standor-
ten ein kostenpflichtiges ,Feierabendparken”
fur Anwohner auf jeweils zehn Stellplatzen des
Filialparkplatzes erprobt. Im zweiten Halbjahr
2026 wurden Plane bekannt, wonach sich die

Gruppe von einem umfangreichen Immobi-
lienportfolio trennen will, um sich starker auf
das Kerngeschéft zu konzentrieren. Neben
nicht mehr relevanten Filialstandorten enthalt
das Portfolio auch Logistikzentren, Wohnun-
gen und Grundstiicke.

ALDI SUD mit geringerem
Umsatzwachstum als ALDI Nord

ALDI SUD reduzierte als einzige groBe Dis-
counterkette sein Filialnetz um zwei Stand-
orte auf 2.023 Markte. Die durchschnittliche
Verkaufsflache je Filiale erhéhte sich leicht auf
rund 1.027 m?2 Der Umsatz stieg um 2,0 Pro-
zent auf 20,5 Mrd. Euro, die Raumleistung um
1,3 Prozent auf 9.780 Euro pro m? Verkaufs-
flache.

Im Gegensatz zur Konkurrenz versucht ALDI
SUD, die Einfachheit des Discount-Modells
selbst zum Wettbewerbsvorteil und zur Mar-
kenbotschaft zu machen: wenige Produkte,
hoher Eigenmarkenanteil und niedrige Preise
fur alle. Das Unternehmen grenzt sich damit
gezielt von der zunehmenden App- und Kun-
denbindungsstrategie anderer Lebensmittel-
handler ab.
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Medienberichten zufolge entwickelt ALDI SUD
gemeinsam mit der australischen Design-
agentur Landini Associates ein neues globales
Filialkonzept, das das Erscheinungsbild der
Markte grundlegend veréndern soll. Statt
eines weltweit identischen Designs setzt ALDI
auf ein modulares Konzept: Farben, Schriften
und Piktogramme werden vereinheitlicht,
gleichzeitig kann das Konzept an unterschied-
liche MarktgroBBen, Gebaude und lokale An-
forderungen angepasst werden. Deutschland
soll ab Q2/2026 in die weitere Ausarbeitung
und Umsetzung des neuen Konzepts ein-
steigen. Damit bleibt die Optimierung des
Bestandsnetzes neben selektiver Expansion
ein wesentlicher strategischer Hebel.

Die notwendigen Investitionen in IT, Logistik
und Filialtechnik bleiben mit einem hohen
Kosteneffizienzdruck verbunden, der bei ALDI
SUD in einen massiven Umbau der erst 2024
gebindelten Digitaleinheit mindet. Kinftig
soll wieder starker auf externe IT-Dienstleister
abgestellt werden, Gber 1.000 ALDI-DX-Stel-
len sollen in der Zentrale entfallen.

Zwischen ALDI Nord und ALDI SUD sind zu-
gleich Tendenzen zu einer stérkeren Standar-
disierung einzelner baulicher und technischer
Vorgaben erkennbar. Im Dezember 2025 wur-
de in Wolfsburg eine ALDI-Nord-Filiale nach
einer Vereinheitlichung der baulichen Vor-
gaben beider Firmen realisiert. Die Marken-
auftritte und jeweiligen Filialkonzepte bleiben
jedoch weiterhin voneinander getrennt. Damit
kénnen Standards und vermutlich auch Ska-
leneffekte gemeinsam genutzt werden, ohne
die unterschiedlichen Marken- und Filialkon-
zepte vollstandig zusammenzufihren.

Netto mit dem stirksten Standortzuwachs
unter den Discountern

Netto Marken-Discount erhdhte die Zahl seiner
Filialen 2025 um 24 auf 4.423 Standorte und
verzeichnete damit unter den betrachteten
Discountern den stéarksten absoluten Standort-
zuwachs. Der Umsatz stieg um 1,6 Prozent auf
rund 19,8 Mrd. Euro, die Flachenproduktivitat
um 1,1 Prozent auf 5.420 Euro je m? Verkaufs-
flache. Das Filialnetz wird stetig modernisiert,
wobei sowohl Altstandorte durch Neubauten
ersetzt, teils am gleichen Standort, teils in bes-
seren Lagen, als auch bestehende Méarkte mo-
dernisiert und erweitert werden. Vor allem im
|landlichen Raum strebt Netto Marken-Discount
weitere Marktanteilsgewinne an. Trotz dieser
Bemihungen verzeichnete das Unternehmen
im ersten Quartal 2026 einen Umsatzrickgang
und blieb hinter dem Gesamtmarkt zurick.

Ein Beispiel fur die Modernisierungsstrategie
ist die Erweiterung einer Filiale in Fulda mit
dem zirkuldren TRIQBRIQ-Holzbausystem. Die
eingesetzten Holzbausteine sind demontierbar
und wiederverwendbar. Ergdnzend setzt Netto
bei Neubau- und ModernisierungsmaBnahmen
unter anderem auf Photovoltaik, Warmepum-
pen, Warmerlckgewinnung, Ladeinfrastruktur
und energieeffiziente Gebaudetechnik.

Dariber hinaus erweitert Netto sein Non-Food-
Profil. Die EDEKA-Tochter testet Spielzeug als
dauerhaftes Sortiment in ihren Filialen, statt

es - wie bei Discountern bisher tblich - nur
saisonal bzw. als Aktionsware anzubieten.
Nach Medienberichten soll das Konzept nach
erfolgreichen Tests im Uberwiegenden Teil des
Filialnetzes als dauerhaftes Sortiment gefiihrt
werden. Das geplante Sortiment umfasst nach
diesen Berichten rund 36 Uberwiegend be-
kannte Markenartikel. Eine flachendeckende

Umsetzung wére fir einen Lebensmittel-
discounter insofern bemerkenswert, als fest
gebundene Regalflache fir Spielwaren bis-
lang untypisch ist und Netto damit der erste
Discounter mit einem solchen Dauersortiment
ware.

EDEKA mit Umsatzzuwachs in allen
Vertriebsformaten

EDEKA, weiterhin der umsatzstéarkste Kon-
zern im deutschen Lebensmitteleinzelhandel,
konnte bei all seinen Betriebsformen ein Um-
satzwachstum verzeichnen. In den betrachte-
ten Vertriebsschienen stiegen die Umsétze:
bei EDEKA/E-aktiv/E-Neukauf um 6,7 Prozent,
bei E-Center um 0,7 Prozent und bei Markt-
kauf um 2,7 Prozent. Die héchste Steigerung
der Flachenproduktivitat erzielte Marktkauf
mit 4,8 Prozent. Gleichzeitig sank die Zahl der
Marktkauf-Hauser um zwei; bei EDEKA/E-ak-
tiv/E-Neukauf blieb das Standortnetz nahezu
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stabil, E-Center wies keine Verdnderung der
Standortzahl auf. Im Stidwesten werden sich
die Kunden komplett von Marktkauf verab-
schieden mussen, da EDEKA Stdwest alle
Filialen von Marktkauf auf den in der Region
bekannteren Namen E-Center umstellen wird.

Zum 1. Juli 2026 gingen die bisherigen
Regionalgesellschaften EDEKA Nord und
EDEKA Rhein-Ruhr in der neuen Region EDE-
KA Nordwest unter Filhrung der vormaligen
EDEKA Rhein-Ruhr auf. Die neue Regional-
gesellschaft verfigt tber rd. 1.550 Méarkte
mit einer Verkaufsflache von mehr als

2,1 Mio. m? und einem errechneten Umsatz
von 10,9 Mrd. Euro im Jahr 2025. Ziele des
Zusammenschlusses der beiden geografisch
voneinander getrennten Gesellschaften sind
die Verbesserung der Wettbewerbsposition,
der Ausbau der Leistungen fiir die selbst-
standigen Kaufleute sowie die Biindelung
von Investitionen, Sortimenten und Vertriebs-
aktivitaten.




40 I Wirtschaft und Einzelhandel

Geplante Ubernahme von Tegut unter
kartellrechtlicher Priifung

Der geplante EDEKA-Tegut-Deal stoBt auf
erhebliche wettbewerbsrechtliche Bedenken
des Bundeskartellamts. EDEKA m&chte insge-
samt 202 Tegut-Lebensmittelmarkte, 41 auto-
matisierte Teo-Standorte, die Herzberger
Backerei sowie ein Logistikzentrum Uberneh-
men. Nach ihrer vorlaufigen Bewertung sieht
die Behorde insbesondere in 37 regionalen
Marktraumen die Gefahr einer deutlichen Ver-
schlechterung des Wettbewerbs und damit
einer geringeren Auswahl fir Verbraucher.
Betroffen sind vor allem Nord- und Osthessen
sowie Teile Thiringens, Nordbayerns und Ba-
den-Wirttembergs. EDEKA hat infolgedessen
erste Zugesténdnisse angeboten, die nach
Einschatzung des Kartellamts jedoch bislang
nicht ausreichen, um die Wettbewerbsbe-
denken auszurdumen. Denkbare MaBnahmen
waren beispielsweise, einzelne Tegut-Markte
von der Ubernahme auszunehmen oder an
unabhangige Wettbewerber zu verkaufen.
Ende Juli Gbermittelte das Kartellamt den
Unternehmen deshalb eine sogenannte Ab-
mahnung mit seiner vorlaufigen Bewertung.
Eine endgiiltige Entscheidung tiber die Uber-
nahme ist noch nicht gefallen; durch ein Zu-
sagenangebot wurde die gesetzliche Priffrist
bis Ende September 2026 verlangert.

Auch die Insolvenz von Feneberg fihrt zu
einer Neuordnung im siiddeutschen Lebens-
mittelhandel. Im Juli 2026 wurde eine Inves-
torenvereinbarung geschlossen, nach der
die REWE Group und die LEH-Allgdu GmbH
jeweils einen wesentlichen Teil der insgesamt

72 Standorte Ubernehmen sollen, namentlich
35 Filialen durch REWE und 37 durch die LEH-
Allgdu GmbH. Am 10.08.2026 wurde bekannt
gegeben, dass das Bundeskartellamt in der
Sache ein Hauptprifverfahren eingeleitet hat.
Die Ubernahme wird also intensiver gepriift,
was sich bis Anfang 2027 hinziehen kann.*

REWE mit steigender Flachenproduktivitat

Bei REWE blieb die Anzahl der Standorte 2025
nahezu stabil. Sowohl die Anzahl der Super-
und Verbrauchermarkte als auch das Netz der
REWE Center gingen leicht um jeweils einen
Standort zuriick. Mit der potenziellen Uber-
nahme von rd. 35 Feneberg-Filialen im Siiden
von Deutschland kénnte das Filialnetz bis
Ende 2026 wachsen. Bei der Umsatzentwick-
lung gab es allerdings eine unterschiedliche
Entwicklung. Die Super- und Verbraucher-
méarkte verzeichneten einen Umsatzanstieg
von 8,1 Prozent auf rund 30,4 Mrd. Euro,
wéhrend der Umsatz der REWE Center um

0,5 Prozent auf rund 1,15 Mrd. Euro zurtck-
ging. Die Flachenproduktivitét stieg in beiden
Formaten trotzdem an.

REWE verfolgt weiterhin eine Omnichannel-
Strategie und verzahnt das stationare Filial-
netz zunehmend mit digitalen Services. Im
Vordergrund stehen dabei die Verbesserung
von Profitabilitdt und Lieferqualitat sowie die
starkere Personalisierung digitaler Angebote.
Bereits 2.000 der knapp 3.700 Mérkte bieten
Click & Collect an. Mit einer Online-Reichwei-
te von 98 Prozent der Haushalte verfigt REWE
bereits lber eine hohe Abdeckung.

* Kartellamt priift Rewe-Einstieg bei Feneberg intensiv, zitiert nach www.lebensmittelzeitung.net vom 10.08.2026.
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REWE verfolgt weiterhin eine
Omnichannel-Strategie und
verzahnt das stationdre Filialnetz
zunehmend mit digitalen Services.
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Im Bereich Convenience und Automatisierung
testet REWE Region West in Dusseldorf-
Heerdt unter der Marke ,Fresh & Smart” einen
autonomen Kochroboter der Circus Group.
Das Pilotprojekt dient als Test fir die auto-
matisierte Zubereitung frischer Mahlzeiten
direkt im Markt. Der KI-Roboter automatisiert
den gesamten Zubereitungsprozess. Er wahlt
Zutaten aus, erhitzt, rostet und gart sie, Uber-
nimmt die Reinigung und dokumentiert die
Prozesse. Kunden bestellen und bezahlen ihr
Gericht Uber ein digitales Terminal und kén-
nen anschlieBend die Zubereitung durch den
Roboter verfolgen. Bei erfolgreicher Erpro-
bung ist eine Ausweitung auf weitere Stand-
orte vorgesehen.

Frische bleibt zugleich ein zentrales Profilie-
rungsfeld des REWE-Vollsortiments. Sorti-
mentsbereiche wie Obst und Gemuse, Back-
waren sowie Frischetheken sollen starker zur
Differenzierung der Markte beitragen. Dazu
werden Vertriebs- und Beratungsstrukturen
weiterentwickelt und die Ausschépfung von
Umsatzpotenzialen in den Frischebereichen
systematischer gesteuert. Hintergrund ist

ein verandertes Konsumverhalten: Qualitat,
Regionalitat, Nachhaltigkeit und transparente
Herkunft gewinnen als Kaufkriterien an Be-
deutung. Zwischen den Markten bestehen
offenbar deutliche Unterschiede. W&hrend
einige selbststandige REWE-Kaufleute bereits
Uberdurchschnittliche Wachstumsraten im Fri-
schegeschéft erzielen, sieht REWE bei anderen
Markten noch erhebliches Umsatzpotenzial.
Die neuen Gebietsmanager sollen helfen,
diese Unterschiede zu reduzieren. Neben dem
Sortiment soll auch das Einkaufserlebnis rund
um Frische verbessert werden: hochwertige
Warenpréasentation, fachkundige Beratung,
bessere Herkunftskommunikation und stérkere
Bertcksichtigung regionaler Produkte.

PENNY waéchst weiter

PENNY, der Discounter der REWE Group,
erhdhte sein Filialnetz 2025 per Saldo um

13 auf 2.137 Standorte. Der Umsatz stieg

um 0,7 Prozent auf rund 10,8 Mrd. Euro, die
Flachenproduktivitat um 0,3 Prozent auf

6.770 Euro je m? Verkaufsflaiche. Damit blieb
die Umsatzentwicklung hinter den wachstums-
starkeren Discountern zurlck.

PENNY hat sein deutsches Filialnetz in den
vergangenen Jahren umfassend moderni-
siert und rund 1.600 Standorte auf ein neues,
einheitliches Vertriebskonzept umgestellt.
GréBere Markte nutzen das Markthallen-For-
mat, wihrend Filialen unter 500 m? mit einem
flexiblen Kleinflachenkonzept arbeiten. Fir
dieses Jahr sind bis zu 100 weitere Anpas-
sungen vorgesehen. Viele der noch rund

400 nicht umgestellten Markte sollen pers-
pektivisch neu gebaut oder verlagert werden.
Parallel hat PENNY sein Standortportfolio
bereinigt: Seit 2020 wurden etwa 220 Filialen
geschlossen und 180 neu erdffnet. Gleich-
zeitig steigt seit 2019 der durchschnittliche
Umsatz je Filiale und liegt inzwischen bei etwa
4,6 Mio. Euro. Die Modernisierung und Op-
timierung bestehender Mérkte gilt damit als
wesentlicher Wachstumstreiber. Die qualitati-
ve Aufwertung und hdhere Leistungsfahigkeit
des Bestandsnetzes gehen vor der Erhéhung
der Standortanzahl.

Lidl plant weiteres Wachstum

Nach dem Rickgang im Jahr 2024 wuchs

das Lidl-Filialnetz 2025 wieder um 19 auf
3.259 Standorte. Der Umsatz erh&hte sich

um 3,6 Prozent auf rund 34,8 Mrd. Euro; die
Flachenproduktivitat stieg um 1,9 Prozent auf
10.880 Euro je m? Verkaufsflaiche. Damit weist
Lidl unter den betrachteten Discountern wei-
terhin die hochste Flachenproduktivitat auf.
Die im Jahr 2024 angestoBene Kooperation
mit Galeria wird auch im Jahr 2026 weiter-
verfolgt und es sollen bis Ende des Jahres
vier weitere Lidl-Filialen in zentralen Lagen

in Hamburg, Disseldorf, Viernheim und
Stuttgart eréffnet werden. Die Kooperation
verfolgt das Ziel, moderne Nahversorgung
mit der Frequenz starker Einzelhandelsstand-
orte zu verbinden. Ferner ist fir das Jahr 2026
eine hohe zweistellige Anzahl neuer Filialen
geplant.

Seit Anfang Mai 2026 hat Lidl den Non-Food-
Bereich in allen rund 3.250 deutschen Filialen
grundlegend neu strukturiert. Die bisherigen
Wihltische mit wechselnden Aktionsartikeln
werden durch sechs dauerhaft klar definierte
Themenwelten ersetzt. Diese orientieren sich
an den Lidl-Eigenmarken LUPILU, PARKSIDE,
SILVERCREST, CRIVIT, LIVARNO und ESMARA
und decken die Bereiche Familie, Baumarkt
und Garten, Haushalt, Sport, Wohnen sowie
Mode ab. Die Flachen bleiben flexibel und
werden je nach Saison passend angepasst.
Gleichzeitig verfolgt Lidl eine Omnichannel-
Strategie: QR-Codes an den Regalen ver-
binden die stationaren Themenwelten direkt
mit dem erweiterten Lidl-Onlineangebot.
Ziel ist ein Ubersichtlicheres Einkaufserlebnis
und eine stérkere Verzahnung von Filiale und
E-Commerce.
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Kaufland beschleunigt Modernisierung
des Filialnetzes

Kaufland betrieb 2025 insgesamt 786 Markte,
zehn mehr als im Vorjahr. Der Umsatz stieg
um 2,8 Prozent auf rund 24,4 Mrd. Euro, die
Flachenproduktivitdt um 1,2 Prozent auf
6.560 Euro je m? Verkaufsflaiche. Damit konnte
das groBflachige Format trotz des strukturell
anspruchsvollen Marktumfelds weiter wach-
sen.

Kaufland beschleunigt die Modernisierung
seines Filialnetzes. Nach rund 40 bis 50 mo-
dernisierten Markten pro Jahr soll diese Zahl
ab 2026 auf 60 Méarkte wachsen. Die Um-
bauten erfolgen Gberwiegend im laufenden
Betrieb. Im Fokus stehen die Starkung der
Frischekompetenz durch neue Obst-, Ge-
muse- und Thekenbereiche, Backereien und
Sushi-Shops sowie modernisierte Kihimébel,
Selbstbedienungskassen und MaBnahmen
zur Energieeffizienz. Die Investitionen dienen
sowohl der Verbesserung des Einkaufserleb-
nisses als auch der Senkung laufender Be-
triebskosten.

Mit dem ,Medical Room” in Mosbach testet
Kaufland zudem ein telemedizinisches Ange-
bot innerhalb eines Lebensmittelmarktes. Der
54 m? groBe Medical Room verbindet Video-
Sprechstunden mit medizinischer Betreuung
vor Ort und erweitert damit das Dienstleis-
tungsangebot am Handelsstandort. Eine Aus-
weitung auf weitere Standorte wird gepruft.
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Kaufland baut sein Non-Food-Sortiment
grundlegend um und integriert schrittweise
etablierte Lidl-Eigenmarken dauerhaftin
seine Filialen. Nach SILVERCREST und CRIVIT
folgen LIVARNO, ESMARA und LUPILU fir
die Bereiche Wohnen, Mode sowie Baby und

Kinder. Sie ersetzen sukzessive bisherige Kauf-

land-Marken. Die Umstellung erfolgt in allen
Kaufland-Landern und wird von einer inter-
nationalen 360-Grad-Kampagne begleitet. In
den Filialen sorgen spezielle Aufbauten, klare
Beschilderungen und Farbcodes fiir héhere
Sichtbarkeit und bessere Orientierung. Vor-
bild ist die Heimwerkermarke PARKSIDE, die
seit ihrer Einfihrung bei Kaufland 2023 eine
hohe Nachfrage verzeichnet. Die starkere ge-
meinsame Nutzung von Markenwelten inner-
halb der Schwarz Gruppe erhdht Reichweite
und Skaleneffekte und vereinheitlicht zugleich
Teile des Non-Food-Angebots.

Auch im Lebensmittelbereich entwickelt
Kaufland sein Eigenmarkenangebot weiter.
Ab 2027 sollen erste Produkte der Marken
K-Bio Organic und K-Plant Based das Natur-
land-Siegel tragen. Damit ergénzt Kaufland
bestehende Kooperationen mit Bioland und
Demeter und reagiert auf die steigende
Nachfrage nach Bio-Lebensmitteln. Natur-
land stellt strengere Anforderungen als der
EU-Bio-Standard, unter anderem bei 6kolo-
gischer Landwirtschaft, Tierwohl und fairen
Arbeitsbedingungen. Naturland vereint rund
120.000 Bio-Landwirte in 60 Landern, davon
mehr als 7.500 Betriebe in Deutschland und
Osterreich. Wie viele zertifizierte Produkte
Kaufland anbieten wird, ist noch offen. Ziel ist,
Bio breiter zuganglich zu machen.

Globus steigert Umsatz und Fléachen-
produktivitat

Globus erzielte 2025 trotz eines Rick-
gangs der Standortzahl um vier (Abgabe

an Kaufland) auf 61 Méarkte ein Umsatzplus
von 1,7 Prozent auf rund 4,7 Mrd. Euro. Die
Flachenproduktivitat stieg deutlich um

6,0 Prozent auf 7.100 Euro je m? Verkaufsfla-
che. Mit einer durchschnittlichen Verkaufs-
flache von rund 10.500 m? bleibt Globus der
flachenméaBig gréBte der betrachteten SB-
Warenhausbetreiber.

Globus plant die SchlieBung seiner Markthalle
in Lurup zum 30. September 2026 und damit
den Rickzug aus Hamburg. Rund 200 Be-
schéftigte verlieren voraussichtlich ihren
Arbeitsplatz. Globus hatte den ehemaligen
real-Standort 2022 ilbernommen und nach
umfangreichem Umbau (Investitionssumme
ca. 40 Mio. Euro) im Juli 2023 eroffnet. Die
SchlieBung reiht sich in mehrere Standort-
aufgaben seit 2024 ein, die allesamt aus

der Ubernahme ehemaliger real-Standorte
stammen. Als Grund fur die SchlieBung in
Hamburg nennt das Unternehmen mangelnde
langfristige Wirtschaftlichkeit. Die SchlieBung
unterstreicht die weiterhin hohen standort-
spezifischen Anforderungen grof3flachiger
SB-Warenhauskonzepte.
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NORMA erschlieBt neue Regionen

NORMA verfugte 2025 Uber 1.354 Filialen
und damit sechs mehr als im Vorjahr. Der
Umsatz stieg um rund 0,8 Prozent auf knapp
4,8 Mrd. Euro; die Flachenproduktivitat
verringerte sich jedoch um 0,5 Prozent

auf 4.400 Euro je m? Verkaufsflache. Damit
liegt NORMA bei der Flachenproduktivitat
weiterhin deutlich unter den groBen bundes-
weit tatigen Discountern.

Der fréankische Discounter treibt seine Ex-
pansion und die Verdichtung des Filialnetzes
weiter voran. NORMA méchte insbesondere
altere, kleinere Innenstadytfilialen ersetzen
und gleichzeitig neue Regionen erschlieBen.
Bevorzugt werden moderne, groB3fléchige
Neubauten mit ausreichend Parkplatzen an
stark frequentierten Verkehrslagen. Durch zu-
satzliche Standorte sollen bestehende Licken
im deutschen Filialnetz geschlossen werden.
Gleichzeitig erwartet NORMA durch ein dich-
teres Standortnetz Logistik-Synergien, kiirzere
Lieferwege und damit eine nachhaltigere Be-
lieferung der Filialen.

In diesem Kontext erweitert NORMA sein
Logistikzentrum in Kerpen. Die Gesamtflache
wachst um knapp 10.000 auf rund 26.000 m?,
davon entfallen etwa 5.900 m? auf Kiihl-
flachen. Kiinftig soll der Standort mehr als
200 Filialen versorgen. Die Erweiterung um-
fasst zusatzliche Kihl- und Tiefkiihlkapazitaten
sowie energieeffiziente Gebaudetechnik und
unterstitzt die weitere Expansion in West-
deutschland. Der Ausbau ist Teil der euro-
paweiten Expansionsstrategie und bereits
NORMAs zwélftes jlingeres Logistik-Neubau-
projekt.
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Umsatzzuwaichse bei den fiihrenden
Drogeriemarktketten

Die vier fihrenden Drogeriemarktketten
setzten ihren Wachstumskurs 2025 fort; die
Zahl der Drogeriemérkte insgesamt erhdhte
sich um 50 auf 5.308 Standorte. Nach Be-
rechnungen von bulwiengesa auf Basis der
Daten von TradeDimensions erzielten dm,
ROSSMANN, Miller und Budnikowsky zu-
sammen einen stationaren Bruttoumsatz von
rund 28,04 Mrd. Euro. Die héchsten Umsatz-
zuwachse verzeichneten dm mit 6,4 Prozent
und ROSSMANN mit 6,1 Prozent, gefolgt
von Miller (+3,4 Prozent) und Budnikowsky
(+2,8 Prozent). Die Flachenproduktivitat reich-
te von rund 4.680 Euro je m* Verkaufsflache
bei Miller bis rund 9.110 Euro je m” bei dm
[s. Grafik 111.

5.3

Drogeriemarkte in
Deutschland

ROSSMANN weiter mit hohem
Expansionstempo

ROSSMANN hielt sein Expansionstempo
weiter hoch. Wenngleich das ehrgeizig ge-
setzte Ziel von 75 neuen Filialen nicht erreicht
wurde, wuchs das Filialnetz im Jahr 2025 per
Saldo um 33 auf 2.344 Standorte, womit das
Unternehmen das gréBte Filialnetz unter den
fihrenden Drogeriemarktketten betreibt. Fur
2026 plant das Unternehmen konzernweit
Investitionen von 613 Mio. Euro und 342 Neu-
erdffnungen in Europa, davon 63 in Deutsch-
land. Parallel wird der Rollout des neuen
Ladendesigns in Bestandsfilialen fortgefuhrt.
Bis Ende des Jahres sollen rund 300 Markte
mit neuem Konzept auftreten. Weiter voran-
getrieben wurden auch Abholstationen fur
online bestellte Ware, die mittlerweile in Uber
700 Filialen vorzufinden sind.
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[11] Flachenproduktivitit und Verkaufsflaichenentwicklung

von Drogeriemérkten 2025

Umsatz- Raumleistung

ey enwidiing Gowarin®
dm 2.154 13.270 6,4 % 9.106 1.378.560
ROSSMANN 2.344 10.500 6,1 % 7.036 1.462.569
Muller 585 3.726 3.4 % 4.677 784.745
Budnikowsky 190 548 2,8% 5.462 100.321

Quelle: bulwiengesa nach TradeDimensions

* exklusive Onlineumsatze gemaB TradeDimensions oder eigene Schatzungen bulwiengesa

Neben dem Filialnetz investiert ROSSMANN
in die Digitalisierung interner Prozesse. Im Mai
2026 vereinbarte das Unternehmen hierzu
eine langfristige strategische Partnerschaft
mit ServiceNow. ROSSMANN will seine tiber
Jahrzehnte entwickelten Kernprozesse und
,Umsysteme” erhalten und Uber eine leis-
tungsfahige Integrationsarchitektur verbin-
den.® Die IT-Abteilung wurde dafiir innerhalb
von drei Jahren von rund 325 auf 650 Mit-
arbeiter verdoppelt.

® Rossmann baut neues ERP-System
selbst, in: Lebensmittelzeitung online
vom 08.05.2026, zitiert nach
www.lebensmittelzeitung.net.

dm Drogeriemarkt mit hochster
Flachenproduktivitat

dm steigerte den Deutschlandumsatz 2025
nach dem zugrunde liegenden Datenstand
um 6,4 Prozent auf rund 13,3 Mrd. Euro;

die Zahl der Markte erhéhte sich um 23 auf
2.154 Standorte. Da die Verkaufsflache gleich-
zeitig unterproportional um rund 1,4 Prozent
auf rund 1,38 Mio. m? zulegte, steigerte das
Unternehmen seine schon hohe Flachen-
produktivitdt um rd. 4,9 Prozent auf rund
9.110 Euro je m% Damit erzielt dm nicht nur
den héchsten Wert unter den vier betrachte-
ten Drogeriemarktketten, sondern baut zu-
dem seine Marktposition als Branchenfihrer
weiter aus.
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Seit Sommer 2025 erprobt dm in ausgewahl-
ten Markten zusatzliche Gesundheitsdienst-
leistungen, darunter Augenscreenings, Haut-
analysen und Blutanalysen in Kooperation mit
Medizin-Start-ups. Ein weiterer Schritt in der
gesundheitlichen Versorgung erfolgte im De-
zember 2025: Die Drogeriemarktkette startete
mit ,dm-med" die im Vorjahr angekiindigte
Versandapotheke. Das Angebot umfasst unter
anderem rund 2.500 apothekenpflichtige,
nicht verschreibungspflichtige Arzneimittel
sowie Produkte aus den Bereichen Nahrungs-
ergénzung und Dermokosmetik.® Damit erwei-
tert dm sein Leistungsversprechen lber das
klassische Drogeriesortiment hinaus in Rich-
tung Gesundheitsversorgung und Prévention.
Nach Unternehmensangaben fragen Kunden
entsprechende Produkte im dm-Onlineshop
bereits seit L&ngerem nach.

Miiller starkt Eigenmarken und
Multisortimentspositionierung

Miller hat gegeniber 2024 sein Filialnetz um
sechs Standorte auf 585 Markte ausgebaut.
Der Umsatz stieg um 3,4 Prozent auf rund

3,73 Mrd. Euro; die Raumleistung lag bei rund
4.680 Euro je m? Verkaufsflache. Die Drogerie-
kette profitiert vom Rickzug der klassischen
Warenhé&user und positioniert sich als Anbie-
ter hochwertiger Difte und Multisortimenter
ausgewahlter Non-Food-Produktgruppen.

zitiert nach www.lebensmittelzeitung.net.
zitiert nach www.t-online.de.

zitiert nach www.lebensmittelzeitung.net.

Ein strategischer Schwerpunkt liegt auf der
Weiterentwicklung der Drogerie-Eigenmar-
ken. Hier erkennt Miller gegeniber den
beiden Branchenfihrern dm und ROSSMANN
Nachholbedarf, um mehr Kundennahe zu
erzielen.” Miiller bietet online insgesamt

rund 1.000 Eigenmarkenartikel an. Wahrend
Spielwaren und Multimedia jeweils mehr als
400 Artikel umfassen, sind es im Drogeriebe-
reich lediglich rund 140 Produkte.?

Budnikowsky mit moderatem
Umsatzwachstum

Budnikowsky ist unter den vier betrachteten
Drogeriemarktketten der mit Abstand kleinste
Anbieter. Im Jahr 2025 stieg die Standortzahl
per Saldo um einen Markt auf 190 Filialen. Der
Umsatz erhdhte sich um 2,8 Prozent auf rund
548 Mio. Euro; die Flachenproduktivitat lag
bei rund 5.460 Euro je m? Verkaufsflaiche und
damit gut 1,7 Prozent Giber dem Vorjahreswert.

In einer Filiale in Hamburg testet Budnikowsky
seit Juni 2026 verldngerte Offnungszeiten. Die
Filiale im dicht bewohnten Stadtteil Eimsbuttel
offnet montags bis samstags bereits um 6 Uhr,
wobei in den Anfangsstunden bis 8 Uhr den
Kunden nur SB-Kassen zur Verfiigung stehen.’
Ob und in welchem Umfang dieses Modell auf
weitere Filialen Ubertragen wird, ist derzeit
offen.

dm startet Versandapotheke, in: EHI stores + shops vom 17.12.2025, zitiert nach www.stores-shops.de.
Miller baut das Geschéaft mit Eigenmarken um, in: Lebensmittelzeitung online vom 25.06.2026,

Drogerie-Riese baut Sortiment um: Das dndert sich fir Kunden, in: t-online vom 26.06.2026,

Budni testet neue Offnungszeiten, in: Lebensmittelzeitung online vom 24.06.2026,

Wahrend die groBen Drogeriemarktketten in
den letzten Jahren durch die Ausweitung ihres
Angebots, insbesondere im Lebensmittelbe-
reich, den Vollsortimentern Umsatzpotenzial
streitig gemacht haben, will EDEKA als Markt-
fuhrer im Lebensmitteleinzelhandel zukiinftig
Umsatze aus dem Kernangebot der Drogerie-
markte zurlickholen. Nach Medienberichten
fuhrt EDEKA 2026 mit Jolea eine einheitliche
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Dachmarke fir Drogerieartikel ein, die in

den Vertriebslinien EDEKA, Netto und Budni
bisherige Marken wie Elkos, Hairwell, Pure &
Basic und Shisara schrittweise ersetzen soll.
Damit starkt EDEKA sein Eigenmarkenprofil in
zentralen Drogeriekategorien und verscharft
den Wettbewerb um Warenkérbe des tagli-
chen Bedarfs."

'% Edeka tritt mit Jolea gegen Balea an, in: Lebensmittelzeitung online
vom 12.12.2025, zitiert nach www.lebensmittelzeitung.net.
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Exkurs
Local Heroes

Regionale Verankerung
als Erfolgsmodell

Es gibt nicht wenige regionale Handelsunter-
nehmen, die sich Uber Jahrzehnte in ihrem
Marktgebiet behaupten. Inhabergefiihrte
Handler und mittelstandische Familienunter-
nehmen zeigen, dass wirtschaftlicher Erfolg
auch ohne flachendeckende Expansion oder
internationale Markenbekanntheit méglich ist.
Als ,Local Heroes"” kénnen sie durch hohe lo-
kale Bekanntheit, Kundenbindung und Stand-
ortidentitat zur Attraktivitat und Frequenz von
Innenstadten und regionalen Einkaufsstand-
orten beitragen.

Unter Local Heroes werden hier Handelsunter-
nehmen verstanden, die in ihrem regionalen
Einzugsgebiet eine Uberdurchschnittliche
Bekanntheit und Bindungswirkung entfalten.
Typisch sind eine starke regionale Veranke-
rung, eine klare Positionierung, hohe Service-
und Beratungskompetenz sowie die Fahigkeit,
Sortiment und Angebot an die lokale Nachfra-

ge anzupassen. lhre Stérke entsteht weniger
aus flachendeckender Expansion als aus
Profil, Glaubwiurdigkeit, Standortndhe und
langfristigem Unternehmertum.'

Local Heroes finden sich in unterschiedlichen
Branchen des Einzelhandels - vom Lebens-
mittelhandel Gber Mode- und Warenhauser
bis hin zu spezialisierten Fachgeschaften.
Brancheniibergreifend lassen sich funf
wiederkehrende Erfolgsfaktoren erkennen:
regionale Positionierung, kontinuierliche In-
vestitionen in den Standort, besondere Ein-
kaufserlebnisse, ausgepragte Service- und
Beratungskompetenz sowie die sinnvolle
Verknipfung stationérer und digitaler An-
gebote. Die folgenden Fallbeispiele zeigen,
wie diese Faktoren in unterschiedlichen
Handelskonzepten umgesetzt werden und
zu einem eigenstandigen Wettbewerbsprofil
beitragen konnen.

' Der Begriff ,Local Hero” stellt in der Handelsbetriebslehre keine eigenstandige, allgemein definierte Betriebs-

form dar. In handelspraktischen und wissenschaftsnahen Veroffentlichungen wird er vielmehr zur Charakterisie-

rung lokal bzw. regional stark verankerter Handelsunternehmen mit ausgepréagter Kundenbindung, eigenstén-
diger Positionierung und besonderer Sortiments-, Service- oder Innovationskompetenz verwendet. Der HDE
verwendet ,Local Heroes"” fur innovative lokale Handler und Handelskonzepte, insbesondere solche, die ihre
lokale Starke mit digitalen bzw. Omnichannel-Ansétzen verbinden.
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Local Heroes finden sich in unter-
schiedlichen Branchen des Einzel-
handels — vom Lebensmittelhandel
iiber Mode- und Warenhauser

bis hin zu spezialisierten Fach-

geschaften.

Einkaufserlebnis als Frequenztreiber

Aufenthaltsqualitat ist zu einem wichtigen
Wettbewerbsfaktor des stationaren Handels
geworden. Viele Local Heroes ergénzen den
klassischen Einkauf deshalb um Gastronomie,
Veranstaltungen oder Freizeitangebote. Sol-
che Nutzungen schaffen zusatzliche Besuchs-
anldsse und erhéhen die Verweildauer sowie
die Wahrnehmung eines Handelsstandorts als
Erlebnis- und Begegnungsort.

Beispiel: L&T Osnabriick
Das 1910 gegriindete Familienunternehmen

Lengermann & Trieschmann (L&T) verfiugtin
Osnabriick Gber rund 25.000 m? Verkaufs-

flache. Fir die Weiterentwicklung seines
stationaren Handelskonzeptes wurde L&T unter
anderem 2019 vom Handelsverband Deutsch-
land (HDE) als ,Store of the Year” in der Kate-
gorie ,Out of Line” ausgezeichnet; 2024 folgte
der WeAr Award ,Best Fashion Retailer of the
World”. Mit der Indoor-Surfwelle ,Hasewelle”,
Gastronomie, Fitnessangeboten und Event-
flachen entwickelte das Unternehmen seinen
Standort Uber die reine Verkaufsfunktion hinaus
zu einem Erlebnisquartier. Nach Unterneh-
mensangaben zahlt L&T jéhrlich rund funf Mil-
lionen Besucher. Das Beispiel verdeutlicht, wie
handelsnahe Zusatznutzungen neue Besuchs-
anlasse schaffen und die Anziehungskraft eines
innerstadtischen Standorts erhéhen kénnen.?

2 | &T erhalt Store of the Year Award 2019 sowie L&T erhalt WeAr Award - Best Fashion Retailer of the World
vom 15.10.2024, zitiert nach corporate.l-t.de; Angaben zu Verkaufsflache und Besucherzahl nach Unterneh-

mensangaben.
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Regionale Identitidt mit iiberregionaler
Strahlkraft

Eine starke regionale Identitat ist ein zentrales
Merkmal vieler Local Heroes. Die langfristi-
ge Verbundenheit mit dem Standort starkt
Kundenbindung und Wiedererkennbarkeit
und macht den stationaren Standort zu einem
zentralen Bestandteil der Markenidentitat.
Wird diese Identitat konsequent gepflegt und
zugleich zeitgemaB weiterentwickelt, kann da-
raus auch Uberregional Strahlkraft entstehen.

Beispiel: Dallmayr Miinchen

Das Munchner Delikatessenhaus Dallmayr ge-
hoért zu den traditionsreichsten Handelsunter-
nehmen Deutschlands. Seine Wurzeln reichen
bis in die Zeit um 1700 zurick; das Unterneh-
men befindet sich bis heute in Familienbesitz
und ist zugleich international aktiv. Zentraler
Identifikationsort der Marke bleibt das Stamm-
haus in der Minchner Altstadt. Dort verbindet
Dallmayr Delikatessenhandel und Gastronomie;
nach aktuellen Unternehmensangaben besu-
chen das Stammhaus jéhrlich rund 2,8 Millionen
Einheimische und Gaste aus aller Welt. Die Ver-
bindung aus historisch gewachsenem Standort,
hochwertigem Sortiment und gastronomi-
schem Angebot zeigt, wie ein Handelsstandort
weit Uber seine reine Verkaufsfunktion hinaus
zu einem touristischen und innerstadtischen
Anziehungspunkt werden kann.?

® Alois Dallmayr: Qualitat von Dallmayr - Seit 1700, Unternehmensdarstellung mit Angaben zu Familienbesitz,
internationaler Aktivitat und rund 2,8 Millionen Besuchern des Miinchner Stammbhauses jahrlich, zitiert nach
www.dallmayr.com.

Eine starke regionale
Identitit ist ein
zentrales Merkmal
vieler Local Heroes.

Service- und Beratungskompetenz als
Differenzierungsmerkmal

Personliche Beratung z&hlt zu den klassischen
Starken des stationaren Handels. Beson-

ders bei beratungsintensiven Sortimenten
wie Mode oder Sportist sie ein relevantes
Differenzierungsmerkmal gegenlber standar-
disierten Handelsformaten und rein digitalen
Angeboten. Local Heroes kénnen diesen Vor-
teil durch qualifizierte Mitarbeiter, individuelle
Serviceleistungen und spezialisierte Bera-
tungsangebote systematisch ausbauen.
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Tradition mit Innovation verbinden

Viele Local Heroes verbinden eine lange
Unternehmensgeschichte mit der kontinuier-
lichen Weiterentwicklung ihres Geschéaftsmo-
dells. Digitale Angebote missen dabei nicht
als Ersatz des stationaren Handels verstanden
werden. Sinnvoll eingesetzt, reduzieren sie
Informations- und Transaktionshirden, unter-
stlitzen Serviceprozesse und verlangern die
Kundenbeziehung Gber den Besuch im Ge-
schaft hinaus. Der stationére Standort bleibt
dabei der zentrale Ort fur Beratung, Erlebnis
und Markeninszenierung.
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Beispiel: Reischmann Ravensburg

Das Mode- und Sporthaus Reischmann geht
auf das Jahr 1860 zuriick und ist heute in
Ravensburg, Ulm, Kempten und Memmingen
prasent. Nach Unternehmensangaben wer-
den an diesen Standorten zusammen mehr
als 40.000 m? Verkaufsflache betrieben.
Reischmann verbindet die kontinuierliche
Modernisierung seiner Hauser mit einem On-
lineshop, Veranstaltungen und persénlichen
Services wie individuell buchbarem Personal
Shopping. Das Beispiel zeigt, wie Tradition,
laufende Investitionen in den Standort und
digitale Kontaktpunkte zu einem integrierten
regionalen Handelsmodell verbunden werden
kénnen.*

Unternehmerische Gestaltungsspielraume
und regionale Sortimentskompetenz
Wahrend filialisierte Handelsunternehmen
Sortimente, Warenprasentation und Markt-
gestaltung haufig weitgehend zentral steuern,
verfigen inhaber- oder familiengefihrte
Lebensmittelhdndler Gber gréBere unter-
nehmerische Gestaltungsspielrdume. Gerade
innerhalb genossenschaftlicher oder koopera-
tiver Verbundsysteme koénnen selbststéandige
Kaufleute die Einkaufs- und Logistikvorteile
eines gréBeren Handelsverbundes mit einer
individuellen Ausrichtung ihrer Méarkte verbin-
den. Diese unternehmerische Freiheit ermég-
licht es, Sortimente gezielt auf die Bedurfnisse
des jeweiligen Einzugsgebietes abzustimmen,

regionale Produzenten einzubinden und sich
Uber Frische-, Service- und Beratungskom-
petenz gegenlber starker standardisierten
Handelsformaten zu differenzieren.

Beispiele: HIT Sutterlin und Hieber

Die von der Familie Sutterlin gefihrten HIT-
Markte in Aachen zeigen, wie inhabergefiihrte
Lebensmittelmarkte ihre unternehmerischen
Freirdume fur eine eigenstandige regionale
Positionierung nutzen kénnen. Die drei Aache-
ner Méarkte verfiigen Gber ein Vollsortiment
mit mehr als 30.000 Artikeln und zeichnen

sich insbesondere durch eine ausgepragte
Frischekompetenz, zahlreiche Bedienabteilun-
gen sowie die Zusammenarbeit mit regionalen
Erzeugern aus.’ Ergénzt wird das klassische
Supermarktkonzept durch individuelle Ser-
vice- und Marktplatzangebote.

Einen vergleichbaren, zugleich aber noch
starker auf regionale Wertschopfungsnetz-
werke ausgerichteten Ansatz verfolgt das
Familienunternehmen Hieber im sidlichen
Baden. Hieber betreibt Markte zwischen
Lorrach, Freiburg und Breisach und verbindet
die Zugehorigkeit zum EDEKA-Verbund mit
einer ausgepragt eigenstandigen Positio-
nierung vor Ort.® Ein zentrales Element des
Geschéaftsmodells ist die intensive Zusammen-
arbeit mit Produzenten und Lieferanten aus
dem Umland. Nach Unternehmensangaben
arbeitet Hieber mit mehr als 700 regionalen

* Reischmann: Unternehmensangaben sowie Personal Shopping, zitiert nach unternehmen.reischmann.biz.
5 HIT Sutterlin: Unternehmensangaben sowie HIT Sutterlin Aachen: Volltreffer am Tivoli, zitiert nach

www.lebensmittelpraxis.de.

¢ Hieber: Unternehmensangaben zu Standorten und zur Zugehérigkeit zum EDEKA-Verbund, zitiert nach

www.hieber.de.

Erzeugern zusammen; mehr als 4.400 Artikel
des Gesamtsortiments stammen aus regiona-
ler Erzeugung.” Dabei werden auch kleinere
landwirtschaftliche Betriebe, Manufakturen,
Metzgereien, Backereien und Winzer gezielt
in das Sortiment eingebunden. Hinzu kommt
eine ausgepragte Mitarbeiter- und Kunden-
orientierung: Hieber investiert vor allem in
den Frische- und Bedienbereichen in die
fachliche Qualifikation seiner Mitarbeiter und
macht sie damit zu einem tragenden Element
des Leistungsversprechens.
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Investitionen in den Standort

Regionale Verankerung setzt kontinuierliche
Investitionen in die eigenen Standorte voraus.
Wahrend filialisierte Anbieter ihre Flachen
zentral steuern und im Zweifel aufgeben, ent-
scheiden inhabergefihrte Handler tber jeden
Markt einzeln. Modernisierungen, Erweiterun-
gen und die Revitalisierung alterer Handelsim-
mobilien sichern damit nicht nur die Wettbe-
werbsfahigkeit des Betreibers, sondern auch
die Zukunftsfahigkeit des Standorts.

Ein Gastronomiebereich mit

200 Sitzplatzen, eine eigene Kaffee-
rosterei und eine 750 m? groBe
Weinabteilung machen den
Einkaufim Scheck-in Center in
Sinzheim zugleich zum Aufenthalt.

7 Hieber: Unternehmensangaben zu regionalen Erzeugern und Sortiment, zitiert nach www.hieber.de.
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Beispiel: Scheck-in

Das Familienunternehmen Scheck-in betreibt
zwischen Achern und Frankfurt 18 Markte und
wurde unter anderem als Supermarkt des Jah-

res ausgezeichnet. Wie weit die Investitionen
in einzelne Standorte reichen kénnen, zeigen
zwei Neuerdffnungen. Im September 2024
ging in Sinzheim auf rund 9.000 m? Verkaufs-
flache ein Scheck-in Center in Betrieb, das aus
der Revitalisierung eines ehemaligen real-SB-
Warenhauses hervorging. Seit 2023 war dafir
nahezu die gesamte Gebaudesubstanz er-
neuert worden, von der Gebaudetechnik tber

Decke und Boden bis zum AuBBenbereich mit
rund 800 Stellplatzen; der Energieverbrauch
liegt rund 40 Prozent unter dem der Altimmo-
bilie. Ein Gastronomiebereich mit 200 Sitz-
platzen, eine eigene Kaffeerosterei und eine
750 m? groBe Weinabteilung machen den
Einkauf zugleich zum Aufenthalt. Im Septem-
ber 2025 folgte in Briihl ein Markt mit rund
7.000 m?* Verkaufsfliche und rund 100.000 Ar-
tikeln. Beide Standorte gehéren zum Bestand
institutioneller Immobilienfonds der Hahn
Gruppe.’

? Scheck-in: Unternehmensangaben zu den Markteréffnungen in Sinzheim und Briihl; Hahn Gruppe,

Objektangaben.

Alle drei Beispiele verdeutlichen eine wesent-
liche Starke regional verankerter Lebens-
mittelhéndler. Sie kénnen GréBenvorteile in
Einkauf und Logistik nutzen, ohne ihre lokale
Differenzierung aufzugeben. Unternehmeri-
sche Gestaltungsspielrdume, regionale Sorti-
mentskompetenz, personliche Beratung und
die Einbindung lokaler Produzenten schaffen
ein Marktprofil, das fir Wettbewerber nur
schwer standardisiert oder kopiert werden
kann. Damit werden sie nicht nur zu Nahver-
sorgern, sondern zugleich zu wichtigen Akteu-
ren regionaler Wertschépfung und Identitat.
Fazit: Regionale Starke als Zukunftsvorteil

Die Fallbeispiele machen deutlich: Regionale
Verankerung ist kein Selbstzweck. Sie wird
dann zum Wettbewerbsvorteil, wenn Handler
lokale N&he in ein klar erkennbares Leistungs-
versprechen Ubersetzen - durch relevante
Sortimente, personliche Beratung, besondere
Aufenthaltsqualitat und eine konsequente
Weiterentwicklung des Standorts.

Fir den stationaren Einzelhandel in Deutsch-
land lassen sich daraus vier zentrale Hand-
lungsfelder ableiten:

== Standort als Marke: Der physische Stand-
ort sollte nicht nur Verkaufsflache, sondern
Identifikations-, Erlebnis- und Begeg-
nungsort sein.

== Service als Differenzierung: Beratung,
Convenience und individuelle Leistungen
sind dort besonders wirksam, wo digitale
und standardisierte Formate nur begrenzt
personliche Problemldsung bieten.
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== Digitalisierung als Bindeglied: Digitale
Services sollten den stationaren Einkauf
vorbereiten, erleichtern und verlangern
- nicht zwangslaufig die Rolle des Stores
ersetzen.

== | okale Entscheidungskompetenz: Regio-
nale Sortimentskenntnis, schnelle Anpas-
sungsfahigkeit und langfristige Investiti-
onsbereitschaft ermdglichen ein Profil, das
sich schwer standardisieren [3sst.

Der Ausblick ist damit trotz des anspruchsvol-
len Marktumfelds konstruktiv. Der HDE-Stand-
ortmonitor 2024 zeigt, dass 70 Prozent der
Befragten aus Klein- und Mittelstadten ihren
Wohnort auch als Einkaufsort nutzen; kurze
Wege, Atmosphére und ein vielfaltiges Ange-
bot zahlen zu den wichtigen Besuchsmotiven.
Das spricht dafur, dass regionale Relevanz
auch kinftig ein belastbarer Anknipfungs-
punkt fir den stationdren Handel bleibt. Local
Heroes liefern dafur kein universelles Rezept,
aber ein Uberzeugendes Prinzip: Zukunfts-
fahigkeit entsteht dort, wo Standortnahe,
unternehmerisches Profil und kontinuierliche
Erneuerung zusammenkommen.'

Fur Eigentiimer und Betreiber von Handels-
immobilien sind Local Heroes damit mehr als
ein Sympathietrager. Als Ankermieter binden
sie Frequenz an den Standort und bleiben

ihm h&ufig tber Jahrzehnte treu, was Fluktua-
tions- und Leerstandsrisiken senkt. Zugleich
erfordern sie eine sorgféltige Betrachtung von
Bonitét, Betreiberabhéngigkeit und Nach-
folge, weil der Erfolg des Konzepts oft eng an
die Unternehmerfamilie geknipft ist.

% Handelsverband Deutschland (HDE): HDE-Standortmonitor 2024 - Innenstadtbesucher schatzen Klein- und
Mittelstadte fiir kurze Einkaufswege mit Nahe zum Wohnort, 2024; Befragung von rund 1.200 Innenstadtbesu-
chern ab 18 Jahren durch GfK und YouGov; 70 Prozent der Befragten aus Klein- und Mittelstadten nutzen ihren
Wohnort auch als Einkaufsort, zitiert nach einzelhandel.de.
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1.4 Non-Food-Einzelhandel
und Onlinehandel

Die Entwicklung der Einzelhandelsumsatze im
Non-Food-Segment zeigte fir das Jahr 2025
ein weiterhin differenziertes Branchenbild.
Insgesamt entwickelte sich der Handel mit
Non-Food-Sortimenten jedoch erfreulicher
als im Vorjahr. Nach Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes stiegen die Umséatze 2025
gegeniiber 2024 nominal um 4,1 Prozent und
preisbereinigt um 3,7 Prozent. Ein wesent-
licher Wachstumstreiber war erneut der
Onlinehandel, wahrend die Entwicklung des
stationdren Handels in zahlreichen innenstadt-
und fachmarktrelevanten Branchen verhalte-
ner ausfiel.

Die fur Innenstédte sowie Shopping- und
Fachmarktzentren zentrale Branche Beklei-
dung und Textilien konnte ihr Umsatzvolumen
2025 nominal leicht steigern. Nach Berech-
nungen des Handelsverbands Textil Schuhe
Lederwaren BTE wurden Uber alle Vertriebs-
formen Bekleidungs- und Textilumséatze von
rund 68,1 Mrd. Euro erzielt, etwa ein Prozent
mehr als im Vorjahr. Innerhalb der Branche
profitierten insbesondere reine Onlineanbie-
ter, wahrend der stationare Modehandel wei-
terhin unter einer zurtickhaltenden Nachfrage,
hohen Kosten und einem intensiven Preis- und
Rabattwettbewerb litt. Auch der Schuh- und
Lederwarenhandel blieb von diesen struktu-
rellen Belastungen gepragt.

Weiterhin schwierig gestaltete sich die
Entwicklung im Segment Mébel/Haus- und
Heimtextilien. Der deutsche Mébelhandel
verzeichnete 2025 einen Umsatzriickgang
von rund einem Prozent. Die Nachfrage nach
langlebigen und hdherpreisigen Einrichtungs-
gegenstédnden wurde unverdndert durch die
schwache Wohnungsbaukonjunktur, geringe
Umzugsaktivitaten und die Zurlckhaltung
der privaten Haushalte bei gréBeren Anschaf-
fungen belastet. Auch das Baumarkt- und
Gartensegment konnte noch keine nachhalti-
ge Trendwende erreichen und musste erneut
einen Umsatzriickgang von rd. 1,6 Prozent
gegeniber dem Vorjahr verkraften.

[ |

Prozent Umsatzzuwachs
mit privat genutzten
IT-Produkten
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[12] Anteile der sortimentsbezogenen Umsétze

im Non-Food-Bereich 2025

Angaben in Prozent

| Bekleidung/Textilien (ohne Schuhe)

M Schuhe/Lederwaren
Uhren/Schmuck
Elektro/Unterhaltungselektronik
Multimedia/Foto/Optik
Blcher/Schreibwaren
Spielwaren/Sport/Camping
Baumarkt/Garten
Autozubehor/Tierbedarf

M Msbel/Haus- und Heimtextilien

Hausrat/Sonstige Gebrauchsgiter

Quelle: HDE, Berechnungen bulwiengesa

Positive Impulse gingen demgegeniber
vom Spielwarenmarkt aus, der nach den
Rickgéngen des Vorjahres wieder auf einen
Wachstumspfad zurtickkehrte. Nach Anga-
ben des Branchenverbandes erhéhte sich
der Umsatz 2025 Uber alle Vertriebswege um
rund 3 Prozent. Ebenso entwickelte sich 2025
das Segment Multimedia/Foto/Optik, ein-
schlieBlich Computer-Hardware, positiv. Die
Umsatzsteigerung beruhte vor allem auf Er-
neuerungs- und Innovationszyklen, die starker
wirkten als die weiterhin verhaltene Konsum-
neigung. Gemé&B Angaben der Branchenver-
bande legte allein der Umsatz mit privat ge-
nutzten IT-Produkten 2025 um 8,1 Prozent zu.

' Berechnungen bulwiengesa auf Angaben von
HDE und den Branchenfachverbanden.

16

15

Die Umsatzentwicklung des Non-Food-Seg-
ments spiegelt damit sowohl die leichte
Erholung des privaten Konsums als auch

den fortgesetzten strukturellen Wandel des
Einzelhandels. Die nominalen Zuwéchse ver-
teilen sich sehr unterschiedlich auf Branchen,
Vertriebsformen und Unternehmen. Fiir 2026
erwartet der HDE zwar eine weitere Umsatz-
steigerung, mit nominal 2 Prozent bleibt der
Ausblick jedoch verhalten.

Nach Berechnungen von bulwiengesa auf
Basis der HDE-Daten und Angaben zur Um-
satzentwicklung der jeweiligen Branchenfach-
verbande kann fir das Non-Food-Segment
von einem Umsatzvolumen im institutionellen
Einzelhandel von rd. 320 Mrd. Euro ausgegan-
gen werden'. Die sortimentsbezogene Um-
satzstruktur hat sich gegeniiber dem Vorjahr
nur geringfugig veréndert.
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Der Onlinehandel setzt sein moderates
Wachstum fort

Nach zwei Jahren mit geringen Zuwachsen
oder nominalen Umsatzverlusten hat sich die
Erholung des deutschen Onlinehandels 2025
verstetigt. Der Nettoumsatz mit Neuwaren
stieg um 3,9 Prozent auf 92,3 Mrd. Euro und
damit etwas starker als im Vorjahr. Das On-
linewachstum lag zugleich Gber dem Zuwachs
des stationdren Handels von 2,9 Prozent.
Gegeniiber 2020 hat sich das jéhrliche Online-
volumen um 19,3 Mrd. Euro erhoht. Fir 2026
wird ein weiterer Anstieg um 4,3 Prozent auf
96,3 Mrd. Euro prognostiziert.?

Erneut verzeichneten alle betrachteten
Branchen Zuwéchse im Onlinegeschéft. Die
Wachstumsraten néherten sich weiter an und
lagen in den meisten Sortimentsbereichen
zwischen 1,8 und 4,9 Prozent. Eine deutliche
Ausnahme bildeten Waren des téglichen Be-
darfs, die sogenannten Fast Moving Consu-
mer Goods (FMCG): Lebensmittel, Kosmetik,
Drogeriewaren und Heimtierbedarf legten
online um 10,4 Prozent zu und wuchsen

damit mehr als zweieinhalbmal so stark wie
der Gesamtmarkt. Gesundheit und Wellness
erreichten ein Plus von 4,9 Prozent, Schmuck
und Uhren von 3,1 Prozent. Die Onlineumsatze
mit Unterhaltungselektronik sowie mit Freizeit
und Hobby stiegen jeweils um 2,9 Prozent,
Fashion und Accessoires um 2,8 Prozent.?

2 HDE Online-Monitor 2026, S. 3, 5-6 und 9-10.
® HDE Online-Monitor 2026, S. 7 und 13-14.

* HDE Online-Monitor 2026, S. 9 und 13.

5 HDE Online-Monitor 2026, S. 12 und 15.

[ |

Onlineumsatz 2025

Mrd. Euro

Der Anteil des Onlinehandels am Einzelhan-
delim engeren Sinne erhohte sich leicht von
13,4 Prozent auf 13,5 Prozent. Zwischen Food
und Non-Food bestehen weiterhin erhebliche
Unterschiede: Im Non-Food-Markt stieg der
Onlineanteil 2025 auf 19,1 Prozent, wahrend er
im Food-Bereich bei 3,2 Prozent lag. Die unter-
schiedliche Marktdurchdringung zeigt sich auch
auf Branchenebene. Unterhaltungselektronik
erreichte einen Onlineanteil von 45,1 Prozent,
Fashion und Accessoires von 44,2 Prozent

[s. Grafik 13]. Bei Biro und Schreibwaren wurden
38,9 Prozent, bei Freizeit und Hobby 37,6 Prozent
der jeweiligen Branchenumsétze online erzielt.
Dagegen blieben Heimwerken und Garten mit
7,6 Prozent sowie Waren des téglichen Bedarfs
mit 4,9 Prozent weitgehend stationér gepragt.’

Fashion und Accessoires waren mit einem
Onlinevolumen von 21,2 Mrd. Euro und einem
Anteil von 22,9 Prozent weiterhin die grofite
Onlinebranche. Unterhaltungselektronik folgte
mit 19,7 Mrd. Euro beziehungsweise 21,3 Pro-
zent. Zusammen entfielen auf beide Bereiche
rund 44 Prozent des gesamten Onlinevolumens.
Ilhr gemeinsamer Anteil geht jedoch schritt-
weise zuruck; 2017 hatte er noch bei mehr als
50 Prozent gelegen. Zugewinne verzeichneten
insbesondere Waren des taglichen Bedarfs, de-
ren Anteil am Onlinevolumen auf 14,5 Prozent
beziehungsweise 13,4 Mrd. Euro stieg.’

[13] Onlineanteil je Branche am jeweiligen Gesamtumsatz 2024 und 2025

Angaben in Prozent

5

FMCG 5
8

Heimwerken und Garten 7
. 18
Gesundheit und Wellness 17
L 22

Wohnen und Einrichten 21
24

Schmuck und Uhren 24
Freizeit und Hobby g?
. . 39
Biro und Schreibwaren 37
Fashion und Accessoires jg
CE/Elektro 45
43
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== 2025 Quelle: HDE Online-Monitor 2026, S. 13

w2024

Dagegen blieben Heimwerken und
Garten mit 7,6 Prozent Anteil am
Onlinehandel sowie Waren des
taglichen Bedarfs mit 4,9 Prozent

weitgehend stationar gepragt.

| 61
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Die Anbieterstruktur nach der urspringlichen
Herkunft der Unternehmen verénderte sich
2025 nur geringfugig. Unternehmen mit On-
line- oder Versandhandelsursprung erreichten
einen Anteil von 55,0 Prozent. Auf Handler
mit stationdrem Ursprung entfielen unverén-
dert 34,9 Prozent, auf Hersteller mit direktem
Onlinevertrieb 10,1 Prozent. Zugleich blieb
der Verkauf Uber Plattformen das wachstums-
starkste Vertriebsformat: Die dort erzielten
Umsétze stiegen um 5,4 Prozent, verglichen
mit 3,8 bis 4,0 Prozent bei den Ubrigen Ver-
triebsformaten.®

Online-Marktplatze bauten ihren Anteil am
gesamten Onlineumsatz leicht auf rund

56,7 Prozent aus. Auf das Marktplatzgeschaft
des groBten Marktteilnehmers entfielen

46,1 Prozent, wahrend dessen Eigenhandel

¢ HDE Online-Monitor 2026, S. 21 und 24.
” HDE Online-Monitor 2026, S. 25. Abweichungen zwischen dem ausgewiesenen Gesamtanteil der Marktplatze
und der Summe der gerundeten Einzelwerte sind rundungsbedingt.

weitere 17,2 Prozent erreichte. Andere Markt-
platze kamen auf 10,8 Prozent. Der ibrige On-
linehandel verlor dagegen leicht an Gewicht
und stellte noch 25,9 Prozent des Marktes. Die
zunehmende Plattformorientierung bleibt da-
mit ein wesentlicher Strukturtrend, auch wenn
sich die Wachstumsunterschiede zwischen
Marktplatzen und anderen Vertriebsformaten
zuletzt verringert haben.

Neue Plattformmodelle und auslédndische
Anbieter erh6hen den Wettbewerbsdruck

Der Anteil auslandischer Onlineanbieter

am deutschen Onlinevolumen erreichte

2025 rund 11,8 Prozent beziehungsweise

10,9 Mrd. Euro. Einen wesentlichen Teil davon
stellten Temu und Shein: Ihr gemeinsamer

Umsatz wurde vorldufig auf rund 4,7 Mrd. Euro
geschatzt, was etwa 5 Prozent des gesamten
deutschen Onlinehandels entspricht. Die
Schatzung basiert auf rd. 16 Mio. Kaufern,
durchschnittlich 8,5 Bestellungen im Jahr und
Ausgaben von gut 34 Euro je Bestellung.?

Mit der steigenden Reichweite verschérft sich
zugleich die regulatorische Prifung inter-
nationaler Plattformen. Im Juli 2025 kam die
Européaische Kommission vorlaufig zu dem
Ergebnis, dass Temu die Risiken der Verbrei-
tung illegaler Produkte auf seiner Plattform
nicht ausreichend bewertet habe. Gegen
Shein wurde im Februar 2026 ein férmliches
Verfahren eingeleitet, das unter anderem den
Verkauf illegaler Produkte, die Gestaltung der
Plattform sowie die Transparenz der Empfeh-
lungssysteme betrifft.”

Auch etablierte Plattformbetreiber reagieren
auf den Erfolg asiatischer Niedrigpreisanbie-
ter. Mit Amazon Haul startete im Juni 2025
ein speziell auf niedrigpreisige Produkte
ausgerichtetes Angebot in Deutschland. Vier
Monate nach dem Start lag die Bekanntheit
bereits bei 47 Prozent, 13 Prozent der Befrag-
ten hatten dort eingekauft. Damit Gbertragt
ein etablierter Anbieter zentrale Elemente
der Temu- und Shein-Logik - niedrige Preise,
eine groBe Sortimentsbreite und eine stark
aktionsorientierte Présentation - auf sein be-
stehendes Plattformumfeld.'®

& HDE Online-Monitor 2026, S. 29-31.
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Ein weiterer Strukturwandel zeichnet sich
durch die wachsende Nutzung kiinstlicher
Intelligenz ab. 60 Prozent der Internetnutzer
hatten entsprechende Anwendungen bis
Herbst 2025 bereits genutzt, davon 26 Prozent
regelmaBig. Unter denjenigen, die KI-Chat-
bots verwenden, nutzten 35 Prozent diese
auch zur Produktrecherche. Im Vordergrund
standen Vergleiche von Produkteigenschaf-
ten, Qualitdtsbewertungen und Preisen. Damit
entsteht neben Suchmaschinen, Marktplatzen
und sozialen Medien ein weiterer Zugang zu
Produktinformationen und Kaufentscheidun-
gen. Fur Handler gewinnt folglich nicht nur

die Sichtbarkeit auf klassischen Plattformen,
sondern auch die strukturierte Bereitstellung
maschinenlesbarer Produkt- und Angebots-
daten an Bedeutung."

Die Entwicklung des Jahres 2025 zeigt ins-
gesamt einen weiter reifenden Onlinehandel.
Das Wachstum verteilt sich gleichmaBiger
Uber die Branchen, Marktplatze behaupten
ihre zentrale Stellung und neue Anbieter
verschérfen den Preis- und Plattformwett-
bewerb. Gleichzeitig verandert die Kl-ge-
stitzte Produktsuche, wie Verbraucher sich
informieren und entscheiden. Der Online-
handel entwickelt sich damit nicht nur durch
steigende Umséatze weiter, sondern vor allem
durch verénderte Such- und Entscheidungs-
prozesse und eine zunehmende Verlagerung
von Reichweite und Transaktionen auf digitale
Plattformen.

Europaische Kommission: Vorlaufige Feststellung: Temu verstoBt in Bezug aufillegale Produkte gegen

das Gesetz Uber digitale Dienste, Pressemitteilung vom 28.07.2025, zitiert nach germany.representation.
ec.europa.eu; Europaische Kommission: DSA: EU-Kommission leitet Untersuchung gegen Shein ein, Presse-
mitteilung vom 17.02.2026, zitiert nach germany.representation.ec.europa.eu.

' HDE Online-Monitor 2026, S. 33.
" HDE Online-Monitor 2026, S. 40-42.
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1.5 Der Textileinzelhandel

Modemarkt bleibt auf niedrigem
Wachstumsniveau

Der deutsche Bekleidungsmarkt zeigte sich
2025 trotz weiterhin schwieriger Rahmen-
bedingungen vergleichsweise stabil. Nach
Berechnungen des BTE - Handelsverband
Textil Schuhe Lederwaren stieg das Markt-
volumen fir Bekleidung (ohne Schuhe) sowie
Haus- und Heimtextilien nach einem leichten
Umsatzriickgang im Vorjahr um 0,9 Prozent
auf 68,1 Mrd. Euro im Jahr 2025. Wahrend der
Umsatz des stationaren Textilfachhandels mit

[ |

Mrd. Euro Umsatz im
Textileinzelhandel 2025

36,3 Mrd. Euro nahezu auf Vorjahresniveau
verharrte, legte der Versand- und Online-
handel um 3,9 Prozent auf 19,5 Mrd. Euro zu.
Mit einem Umsatzanteil von 28,7 Prozent er-
reichte der Onlinevertrieb den héochsten Wert
seit 2022. Gleichwohl blieb der stationare Tex-
tilfachhandel mit einem Anteil von mehr als
der Hélfte des gesamten Branchenumsatzes
weiterhin der wichtigste Vertriebskanal.

Neben dem Fachhandel behaupteten sich vor
allem die Kauf- und Warenh&user sowie der
Lebensmittelhandel mit Marktanteilen von
knapp 5 bis 6 Prozent als etablierte Vertriebs-
kanéle fur Bekleidung. Im Vergleich zum Vor-
jahr konnten vor allem Kauf- und Warenh&user
ihre Umsétze steigern (+2,9 Prozent). Dagegen
verzeichneten Sportgeschafte (-3,4 Prozent)
sowie Bau- und Heimwerkermarkte (-4,3 Pro-
zent) Umsatzrickgénge im Textilsegment.

Im Lebensmittelhandel gaben die Beklei-
dungsumsétze um lediglich 0,6 Prozent nach.
Insgesamt bleibt die wirtschaftliche Lage
vieler Bekleidungshéndler aber angespannt.
Laut der BTE-Unternehmerumfrage erwirt-
schaftete rund die Halfte der stationaren Be-
kleidungshéandler 2025 ein negatives operati-
ves Geschaftsergebnis. Auch fur 2026 bleiben

' BTE Handelsverband Textil/Schuhe/Lederwaren (2026): BTE Factbook 2026.
2 Mode-Insolvenzen: Diese Verfahren wurden 2025 eréffnet, zitiert nach www.textilwirtschaft.de vom 03.12.2025.

die Umsatzerwartungen zuriickhaltend. Als
groBte Belastungsfaktoren gelten weiter-

hin die allgemeine Kaufzuriickhaltung der
Verbraucher, steigende Kosten sowie der zu-
nehmende Wettbewerbsdruck durch interna-
tionale Onlineplattformen.' Etwas entspannter
zeigte sich 2025 das Insolvenzgeschehen. Bei
Modeunternehmen mit einem Jahresumsatz
von mehr als zehn Mio. Euro ging die Zahl der
Insolvenzanmeldungen um 42 Prozent zurlck,
die Anzahl der Anmeldungen insgesamt stieg
geringfiigig um 0,6 Prozent gegeniber 2024
an.’
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Polarisierung nimmt zu

Die insgesamt stabile Entwicklung des
deutschen Bekleidungsmarktes verdeckt die
zunehmende Polarisierung des Modehandels.
Wéhrend kapitalstarke Handelsgruppen ihre
Marktanteile und ihre Profitabilitat weiter
ausbauen, geraten neben klassischen Waren-
hadusern auch Teile des mittelstdndischen
und mittelpreisigen Modehandels unter
Wettbewerbsdruck. Preisorientierte Anbieter
und imagestarke Marken entwickelten sich
dagegen positiv. So steigerte beispielswei-
se der international tatige Modefilialist New
Yorker abermals seinen Konzernumsatz im
Geschéftsjahr 2025 gegentiber dem Vorjahr
um 13,2 Prozent auf 3,56 Mrd. Euro. Auf den
deutschen Markt entfielen 1,10 Mrd. Euro be-
ziehungsweise rund 30,9 Prozent.
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Preisorientierte Anbieter
und imagestarke Marken
entwickelten sich positiv.

Das Wachstum resultierte insgesamt sowohl
aus hoheren Umséatzen bestehender Filialen
als auch aus der internationalen Expansion
des Filialnetzes.® Auch der spanische Mode-
konzern Inditex setzte seinen Wachstumskurs
fort. Der weltweite Konzernumsatz erhdhte
sich im Geschaftsjahr 2025/26 um 3,2 Prozent
auf 39,9 Mrd. Euro, wéhrungsbereinigt betrug
das Wachstum 7 Prozent. W&hrend die Kern-
marke Zara lediglich um ein Prozent zulegte,
entwickelten sich jingere Marken wie Bersh-
ka, Stradivarius und Oysho deutlich dynami-
scher.* H&M verzeichnete im Geschéftsjahr
2024/25 mit einem wahrungsbereinigten Um-
satzplus von 2 Prozent zwar ein vergleichswei-
se moderates Wachstum. Zugleich verbesser-
te das Unternehmen seine operative Marge
auf den héchsten Wert der vergangenen funf
Jahre und unterstrich damit seine gestiegene
Profitabilitat.®

Der Textildiscount erwies sich 2025 als ver-
gleichsweise robust. Takko Fashion konnte sich
trotz der gedémpften Konsumnachfrage er-

folgreich behaupten und nach eigenen Angaben
weitere Marktanteile im deutschen Heimatmarkt
gewinnen. Der europaweit tétige Fashion-Dis-
counter erzielte im Geschéaftsjahr 2025/26 einen
Konzernumsatz von 1,283 Mrd. Euro und lag
damit 2,6 Prozent unter dem Vorjahreswert. Das
Ergebnis vor Steuern stieg zugleich um 5,4 Pro-
zent auf den Rekordwert von 190 Mio. Euro. Das
Unternehmen fihrt diese Entwicklung insbe-
sondere auf ein starker fokussiertes Sortiment,
héhere Bruttomargen sowie Investitionen in
Filialmodernisierung und Digitalisierung zuriick.®
Auch KiK setzte seinen Wachstumskurs fort. Der
Textildiscounter steigerte seinen Konzernumsatz
im Geschaftsjahr 2024/25 auf rund 2,5 Mrd. Euro
und baute seine Marktposition insbesondere

in Deutschland und Osteuropa weiter aus.’
Deutlich schwieriger blieb die Situation bei
klassischen Warenhausern. Besonders Galeria
verlor allein in der ersten Halfte 2026 mehr als
100 Mio. Euro Umsatz, wahrend gleichzeitig der
Rohertrag deutlich unter dem Vorjahresniveau
lag. Branchenexperten sehen deshalb weiterhin
einen erheblichen Investitionsbedarf®

® New Yorker schafft Rekordjahr und ist profitabler als Inditex, zitiert nach www.textilwirtschaft.de vom 29.06.2026.
4 Zara-Mutter: Das steckt hinter den Zahlen der Inditex-Bilanz, zitiert nach www.textilwirtschaft.de vom 11.03.2026.
5 H&M startet schwach ins neue Jahr, zitiert nach www.textilwirtschaft.de vom 29.01.2026.

¢ Takko Fashion erzielt Rekordergebnisse und startet mit starkem Momentum ins neue Geschéftsjahr,

Pressemitteilung Takko Corporate, Juni 2026.

7 Kahlschlag bei KiK: Hunderte Filialen sollen schlieBen, zitiert nach www.hi-heute.de vom 24.03.2026.
8 Galeria verliert offenbar mehr als 100 Mio. Euro Umsatz, zitiert nach www.textilwirtschaft.de vom 20.04.2026.

Qualitat ersetzt Flachenwachstum

Die Standortstrategien vieler Modeunter-
nehmen verlagern sich von quantitativem
Wachstum hin zur Optimierung bestehender
Filialnetze. Anstelle einer mdglichst hohen Fi-
lialzahl stehen heute groBere Verkaufsflachen,
moderne Storekonzepte und eine héhere
Flachenproduktivitat im Fokus. Gleichzeitig
werden unrentable Standorte konsequent ge-
schlossen oder zusammengelegt. Besonders
konsequent verfolgt die Inditex-Gruppe diese
Strategie. Trotz einer reduzierten Anzahl an Fi-
lialen konnte der Konzern in den vergangenen
Jahren sowohl Umsatz als auch Verkaufsflache
steigern. GroBere Flagship-Stores an attrak-
tiven Standorten ersetzen dabei kleinere
Filialen und erzielen bei stabilen Mietkosten
héhere Flachenproduktivitaten.” Auch H&M
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setzt die Optimierung seines Filialnetzes
fort. So eroffnete der Konzern im Geschéfts-
jahr 2025 weltweit 92 neue Filialen, schloss
jedoch gleichzeitig 244 Standorte und will
diesen Kurs 2026 fortsetzen.'” C&A treibt
seinen Umbau zum Omnichannel-Handler
weiter voran. Neben der Modernisierung
des Filialnetzes investiert das Unternehmen
in Self-Checkout-Systeme und neue Laden-
konzepte, wahrend das Filialportfolio durch
kleinere, produktivere Verkaufsflachen
optimiert wird." Peek & Cloppenburg Diis-
seldorf konzentriert sich nach Abschluss der
Restrukturierung auf die Stabilisierung sei-
nes Filialnetzes. Das Unternehmen betreibt
weiterhin 69 Verkaufshauser in Deutschland
und positioniert sich mit Gber 170 Stand-
orten in 17 Landern unter den fiihrenden
Multimarken-Modehéndlern.'?

? Zara-Mutter: Das steckt hinter den Zahlen der Inditex-Bilanz, zitiert nach www.textilwirtschaft.de vom 11.03.2026.
0 H&M startet schwach ins neue Jahr, zitiert nach www.textilwirtschaft.de vom 29.01.2026.

" C&A optimiert Omnichannel-Prozesse, zitiert nach www.fashionnetwork.com vom 18.02.2026.

2 peek & Cloppenburg Diisseldorf feiert 125. Jubildum, zitiert nach www.fashionunited.de vom 17.03.2026.
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Auch Takko Fashion und Primark investieren
in moderne Storekonzepte und eine héhere
Flachenproduktivitat. Takko modernisierte im
Geschéftsjahr 2025/26 insgesamt 106 Filialen
und eréffnete 85 neue Standorte in seinen
européischen Kernmarkten.” Primark leitete
Ende 2025 mit der ersten Neuerdffnung seit
funf Jahren eine neue Wachstumsphase in
Deutschland ein und setzt gegeniber seiner
ersten Expansionsphase jetzt auf kleinere, ef-
fizientere Storeformate und eine stérkere Aus-
richtung auf regionale Kundenbediirfnisse.'
Demgegeniber verfolgt KiK eine konsequen-
te Optimierung seines Filialportfolios. Der
Textildiscounter, der zu den filialstarksten
Einzelhdndlern Deutschlands z3hlt, plant, bis
Ende 2026 europaweit rund 300 Filialen zu
schlieBen und gleichzeitig gezielt neue Stand-
orte zu eroffnen. Ziel ist es, die Profitabilitat
des Filialnetzes zu steigern und die Wettbe-
werbsfahigkeit langfristig zu sichern.'

Technologie und Kl als Wettbewerbsfaktor

Neben der Optimierung ihrer Filialnetze in-
vestieren Modehandler verstarkt in digitale
Technologien und automatisierte Prozesse.

Im Vordergrund stehen dabei weniger neue
Vertriebskanale als vielmehr die Steigerung
von Produktivitat, Servicequalitdt und Prozess-
geschwindigkeit. Omnichannel-Angebote,
datenbasierte Warensteuerung und digitale

Kundenservices entwickeln sich zunehmend
zu zentralen Wettbewerbsfaktoren. Gleichzei-
tig verandern kinstliche Intelligenz, Automati-
sierung und moderne Store-Technologien die
Ablaufe entlang der gesamten Wertschop-
fungskette, von der Warenbeschaffung tber
die Filiallogistik bis hin zum Einkaufserleb-
nis. Am weitesten fortgeschritten ist hier die
Inditex-Gruppe. Der Konzern investiert 2026
weltweit rund 2,3 Mrd. Euro in die Modernisie-
rung seiner Filialen sowie in technologische
Innovationen. Neben Self-Checkout-Syste-
men, RFID-Technologie und automatisierten
Sortieranlagen setzt Inditex dariber hinaus
auf Kl-gestitzte Anwendungen wie virtuelle
Umkleidekabinen sowie digitale Retouren-
und Bestellprozesse."

Auch H&M und Takko treiben ihre Digitalisie-
rung weiter voran. H&M investiert verstérkt in
seine Technologie- und Logistikinfrastruktur
sowie die stérkere Verzahnung stationarer
und digitaler Vertriebskanéle."” Takko entwi-
ckelt seine Datenplattform, digitale Kunden-
programme und cloudbasierte IT-Systeme
kontinuierlich weiter und nutzt KI-Anwendun-
gen zur Optimierung von Warensteuerung
und Kundenansprache.'® C&A modernisiert
seine Omnichannel-Infrastruktur durch eine
cloudbasierte Bestandsverwaltung, die Filial-
und Onlinebesténde in Echtzeit zusammen-
fuhrt. Erganzt wird dies durch RFID-gestitzte
Warenprozesse sowie die Einfiihrung einer

'® Takko Fashion erzielt Rekordergebnisse und startet mit starkem Momentum ins neue Geschéftsjahr,

Pressemitteilung Takko Corporate, Juni 2026.

" Primark zuriick auf Wachstumskurs in Deutschland, Pressemitteilung Primark Deutschland, November 2025.
' Kahlschlag bei KiK: Hunderte Filialen sollen schlieBen, zitiert nach www.hi-heute.de vom 24.03.2026.

¢ Zara-Mutter: Das steckt hinter den Zahlen der Inditex-Bilanz, zitiert nach www.textilwirtschaft.de vom 11.03.2026.

7 H&M startet schwach ins neue Jahr, zitiert nach www.textilwirtschaft.de vom 29.01.2026.

'® Takko Fashion erzielt Rekordergebnisse und startet mit starkem Momentum ins neue Geschaftsjahr,

Pressemitteilung Takko Corporate, Juni 2026.

zentralen Order-Management-Plattform, die
Click & Collect, Ship-from-Store und weite-
re kanaltibergreifende Fulfillment-Prozesse
effizienter steuert.”” Peek & Cloppenburg
Dusseldorf setzt im Rahmen seiner Digitalstra-
tegie verstarkt auf Kl-gestutzte Produktemp-
fehlungen, personalisierte Kundenansprache
sowie moderne CRM- und Datenplattformen,
um stationare und digitale Kundenkontakte
besser zu verkniipfen und Einkaufsprozesse
datenbasiert zu optimieren. ?°

Secondhand und Kreislaufwirtschaft

Das Bewusstsein fir nachhaltige Mode ist in
den vergangenen Jahren deutlich gewachsen.
Verbraucher greifen zunehmend zu umwelt-
freundlich und ethisch produzierter oder
gebrauchter Kleidung. Der Anteil von Second-
hand-Bekleidung am deutschen Bekleidungs-
markt dirfte inzwischen bei etwa zehn bis

15 Prozent liegen. Secondhand entwickelt
sich damit vom Nischenmarkt zu einem festen
Bestandteil des Modehandels. Insbesondere
jungere Konsumenten kaufen Gberdurch-
schnittlich hdufig gebrauchte Kleidung. Dabei
kombinieren sie ganz selbstverstandlich neue
mit gebrauchter Kleidung und nutzen hierfur
unterschiedliche Vertriebskanale. Plattformen
wie Vinted treten dadurch in direkten Wett-
bewerb zu klassischen Modehandlern und
Onlineplattformen. Secondhand wird dabei
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nicht mehr ausschlieBlich mit Nachhaltigkeit
assoziiert, sondern oftmals auch mit Preis-
vorteilen, Individualitdt und dem Zugang

zu Premiummarken.?' Fiir den Modehandel
gewinnt die Kreislaufwirtschaft damit sowohl
als Wettbewerbsfaktor als auch als Bestandteil
zuklnftiger Geschéaftsmodelle weiter an Be-
deutung. Gleichzeitig prégen neue européi-
sche Regelwerke den Transformationsprozess
der Textilbranche hin zu mehr Nachhaltigkeit
und Kreislaufwirtschaft. Mit der Einfihrung
der Okodesign-Verordnung fiir nachhaltige
Produkte (Ecodesign for Sustainable Products
Regulation, ESPR), der seit 2025 geltenden
Getrenntsammlungspflicht fir Alttextilien
sowie der geplanten Erweiterten Hersteller-
verantwortung (Extended Producer Responsi-
bility, EPR) steigen die Anforderungen an Pro-
dukttransparenz und die Rickverfolgbarkeit
entlang der Lieferkette weiter. Fir Hersteller
und Héndler bedeutet dies einen wachsenden
Bedarf an hochwertigen Produktdaten sowie
an transparenten und nachvollziehbaren
Lieferketten. Entsprechend erhalten Investi-
tionen in Produktdatenmanagement, Waren-
wirtschaftssysteme und digitale Prozesse ein
gréBeres Gewicht.”

Y C&A optimiert Omnichannel-Prozesse, zitiert nach www.fashionnetwork.com vom 18.02.2026.

20 peek & Cloppenburg Diisseldorf feiert 125. Jubildum, zitiert nach www.fashionunited.de vom 17.03.2026.
#' NIQ Report, Decoding the Fashion E-commerce European Market in 2026.

22 BTE Handelsverband Textil/Schuhe/Lederwaren (2026): BTE Factbook 2026.
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Preisbewusstsein und Plattformhandel
verandern Wettbewerb

Der Wettbewerb im Modeeinzelhandel wird
zunehmend durch ein verdndertes Konsum-
verhalten und den wachsenden Einfluss
digitaler Plattformen geprégt. Angesichts
der anhaltenden Kaufzurtickhaltung riicken
Preis-Leistungs-Verhéltnis, Angebotsbreite
und kurzfristige Verfliigbarkeit starker in den
Fokus der Verbraucher. Gleichzeitig verschar-
fen internationale Onlineplattformen wie
Shein und Temu den Wettbewerbsdruck auf
den stationdren Modehandel und etablierte
Onlineanbieter. Nach Einschatzung des BTE
z3hlt der Wettbewerb mit diesen Plattformen
inzwischen zu den gréBten Herausforderun-
gen der Branche. Auch die Abwanderung

von Kunden zum Multilabel-Onlinehandel
sowie der zunehmende Direktvertrieb vieler
Markenhersteller verandern die Wettbewerbs-
strukturen nachhaltig.?® Der Plattformhandel
gewinnt somit weiter an Bedeutung.?* Dane-
ben etabliert sich mit TikTok Shop ein weiterer
Vertriebskanal fir modeaffine Zielgruppen,
der bereits kurz nach seinem Marktstart eine
hohe Bekanntheit erreicht.?® Fiir den Mode-
handel bedeutet das einen grundlegenden
Wandel. Der Wettbewerb wird zunehmend
Uber digitale Reichweite, Plattformpréasenz
und Preisattraktivitat entschieden. Stationare
Handler reagieren darauf mit einer starke-

ren Differenzierung Gber Marken, Beratung,
Service und Einkaufserlebnis, wahrend die
Verzahnung stationarer und digitaler Ver-
triebskanaéle zugleich wichtiger wird.

Die stationare Filiale entwickelt

sich vom reinen Verkaufsort zu
einem zentralen Berithrungspunkt
innerhalb einer kanaliibergreifenden

Markenstrategie.

23 BTE Handelsverband Textil/Schuhe/Lederwaren (2026): BTE Factbook 2026.
24 HDE Handelsverband Deutschland (2026): Online-Monitor 2026.

Lifestyle und Markeninszenierung
gewinnen an Bedeutung

Neben Preis und Sortiment gewinnt die
Markenpositionierung im Modehandel an Ge-
wicht. Markenidentitat, emotionale Kundenan-
sprache und erlebnisorientierte Einkaufskon-
zepte préagen den Wettbewerb dabei immer
starker. Flagship-Stores, kuratierte Sortimente
und hochwertige Storekonzepte dienen
immer starker der Markeninszenierung und
Kundenbindung. Die stationére Filiale ent-
wickelt sich dabei vom reinen Verkaufsort zu
einem zentralen BerGhrungspunkt innerhalb
einer kanalibergreifenden Markenstrategie.
Parallel dazu spielen Community-Building,
kulturelle Kooperationen und Social Media
eine groBere Rolle. Unternehmen investieren
verstarkt in Veranstaltungen, Kooperationen
mit Content-Creators sowie digitale Marken-
welten. So verbindet H&M seine Markenkom-
munikation zunehmend mit Musik-, Kultur- und
Lifestyle-Events, wahrend Inditex mit For-
maten wie Oysho gezielt Community-Ange-
bote und Kooperationen rund um Sport und
Fitness ausbaut. C&A setzte 2026 mit seiner
europaweiten Denim-Kampagne auf eine
datenbasierte Influencer-Marketingstrategie,
um den Erfolg der Zusammenarbeit mit Con-
tent-Creators zu messen und die Reichweite
sowie die Wirkung der Kampagne gezielt zu
optimieren.”® New Yorker setzt aufgrund sei-
nes konsequent stationdren Geschaftsmodells
auf den Store als emotionales Markenerlebnis
und grenzt sich bewusst iber Modekompe-
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tenz und Markenidentitdt vom Wettbewerb
ab. Insgesamt entwickelt sich der Modehandel
damit verstérkt zu einem lifestyleorientierten
Markt, in dem Produkt, Marke, Community
und digitale Kommunikation immer enger mit-
einander verzahnt sind.

Ausblick: Konsolidierung setzt sich fort

Die Konsolidierung des deutschen Modeein-
zelhandels durfte sich auch in den kommen-
den Jahren fortsetzen. Wahrend finanzstarke
Handelsunternehmen ihre Marktposition
durch Investitionen in Digitalisierung, moder-
ne Storekonzepte und Omnichannel-Strate-
gien weiter ausbauen, stehen insbesondere
mittelstandische Modehé&user vor der Her-
ausforderung, sich tber Beratung, Service,
Sortimentskompetenz und eine klare Mar-
kenpositionierung vom intensiven Preiswett-
bewerb abzugrenzen. Gleichzeitig gewinnen
Lifestyle-Konzepte, Markeninszenierung und
digitale Kundenkommunikation weiter an
Bedeutung. Attraktive Verkaufsflachen, hoch-
wertige Einkaufserlebnisse und eine konse-
quente Verzahnung stationarer und digitaler
Vertriebskanéle werden damit zu zentralen
Erfolgsfaktoren fir den stationdren Mode-
handel. Dass die Zukunft fir den Modehandel
aber nicht zwingend in der Verzahnung von
stationdrem und digitalem Vertriebskanal
liegen muss, zeigt das Beispiel New Yorker.
Der vertikale Modefilialist verfolgt weiterhin
ein ,No-E-Commerce”-Modell.”’

% Kaufentscheidungen im Feed: TikTok Shop veréndert den Onlinehandel, Pressemitteilung Fachhochschule

Wiener Neustadt, Juni 2026.

¢ Wie C&A Influencer:innen-Marketing fiir maximale Reichweite einsetzt, zitiert nach www.fashionunited.de

vom 24.04.2026.

27 New-Yorker-CEO: ,Wenn man sauber rechnet, ist Online-Wachstum teuer erkauft”, zitiert nach www.wiwo.de

vom 10.03.2026.
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1.6 Der Schuheinzelhandel

Schuhmarkt bleibt unter Druck

Der deutsche Schuhmarkt blieb auch im Jahr
2025 unter erheblichem Druck. Im zweiten
Jahrin Folge verzeichnete die Branche einen
Umsatzrickgang. Nachdem der Markt 2023
gegeniber dem Vorjahr noch um 5 Prozent
gewachsen war, sank das Marktvolumen 2024
zunachst leicht um 0,5 Prozent. Im Jahr 2025
verstarkte sich dieser Trend. Der Bruttoum-
satz verringerte sich nach vorlaufigen Be-
rechnungen des BTE um weitere 1,5 Prozent
auf 11,48 Mrd. Euro. Dabei setzte sich der
Strukturwandel bei den Vertriebswegen fort.
Wahrend der stationédre Schuhfachhandel
nach BTE-Berechnungen nahezu 4 Prozent
Umsatz verlor und auf 6,45 Mrd. Euro sank,
steigerten die Online-Pure-Player ihre Umsét-
ze um 4,4 Prozent auf 2,87 Mrd. Euro, sodass
der Onlinehandel seine Rolle als zweitwich-
tigster Vertriebsweg mit deutlichem Abstand
vor dem Bekleidungs- und Sportfachhandel
weiter starkte.”

Die amtliche Umsatzstatistik liefert nur einen
ergénzenden Indikator, da das Statistische
Bundesamt die Entwicklung nicht fir den
Schuhhandel allein, sondern fur die breitere
Wirtschaftsgruppe ,Textilien, Bekleidung,
Schuhe und Lederwaren” ausweist. Diese
Gruppe lag 2025 nominal 0,3 Prozent unter
dem Vorjahresniveau.? Deutlich positiver
entwickelte sich der Onlinehandel. Nach
Angaben des Bundesverbands E-Commerce
und Versandhandel (bevh) stiegen die Online-
umséatze mit Schuhen 2025 um 3,7 Prozent auf
4,08 Mrd. Euro®, wobei der bevh den gesam-
ten E-Commerce mit Schuhen erfasst - also
neben Online-Pure-Playern auch Onlineum-
satze stationarer Handler und Marktplatze.
Auch im ersten Halbjahr 2026 wuchs der
Onlineumsatz mit Schuhen weiter. Im ersten
Quartal lag er 3,7 Prozent und im zweiten
Quartal 3,4 Prozent liber dem jeweiligen Vor-
jahresquartal.*

" BTE Handelsverband Textil/Schuhe/Lederwaren (2026): BTE Factbook 2026.
2 Statistisches Bundesamt (2026): Einzelhandelsumsatz im Jahr 2025 real um 2,7 Prozent héher als im Vorjahr,

Pressemitteilung Nr. 038 vom 02.02.2026.

® Pressekonferenz: Wachstum im E-Commerce: Lichtblick in der deutschen Wirtschaft, Pressemitteilung bevh,
Januar 2026. Der bevh erfasst den gesamten E-Commerce mit Schuhen; die Angabe ist daher nicht unmittelbar
mit den 2,87 Mrd. Euro der BTE-Kategorie Online-Pure-Player vergleichbar.

* Erste Halbzeit im Onlinehandel: Kaufneigung der Deutschen kehrt zuriick, Pressemitteilung bevh, Juli 2026.

Konzentration auf wenige Marktfiihrer

Der anhaltende Wettbewerbs- und Kosten-
druck verandert zunehmend die Marktstruktur
des deutschen Schuheinzelhandels. Wahrend
zahlreiche kleinere und mittelsténdische
Schuhhéndler in Bedréngnis geraten, festi-
gen finanzstarke Marktfihrer ihre Position.
Dabei kann die Marktbereinigung infolge

von Insolvenzen und Restrukturierungen ins-
besondere groBeren Filialisten zuséatzliche
Expansionsmoglichkeiten eréffnen und ihre
Wettbewerbsposition starken. Die Deich-
mann-Gruppe behauptete sich auch in einem
rickldufigen Marktumfeld. Der Konzern
steigerte seinen weltweiten Umsatz 2025
wahrungsbereinigt um mehr als 2 Prozent auf
rund 8,9 Mrd. Euro. In Deutschland erreich-
te die Gruppe rund 2,7 Mrd. Euro Umsatz.?
Auch die zur Deichmann-Gruppe gehdrende
Sneaker- und Streetwearkette Snipes setzte
ihren Wachstumskurs fort. Nach Unterneh-
mensangaben erreichte Snipes 2025 erstmals
einen Jahresumsatz von rund 2 Mrd. Euro und
baute damit seine Position im internationalen
Sneakerhandel weiter aus.®

® Neues Entree fiir den Deichmann-Campus: Einwei-

hung des Zentralgeb&udes in Essen, solides

Geschéftsergebnis 2025, Pressemitteilung Deich-

mann Deutschland, Februar 2026.

Samuel Deichmann wird neuer Snipes-Chef,

zitiert nach www.textilwirtschaft.de vom 23.03.2026.

So lief 2025 bei Regionalfilialist Micke, zitiert

nach www.textilwirtschaft.de vom 13.05.2026.

Schuhhéndler Gortz meldet zum zweiten Mal Insol-

venz an, zitiert nach www.tagesschau.de

vom 21.01.2025; Schuh Graf stellt Weichen fir Neu-

aufstellung, Pressemitteilung PLUTA Rechtsanwalts

GmbH, Juni 2025.

? Insolventer Schuhhéndler Sutor diinnt Filialnetz in
Bayern aus, zitiert nach www.br.de vom 12.05.2026.

o

~

@
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Demgegeniber setzte sich die schwierige
wirtschaftliche Entwicklung vieler traditio-
neller Schuhhandler fort. Die Micke-Grup-
pe verzeichnete im Geschéftsjahr 2025

einen Umsatzriickgang von 7,5 Prozent auf
94,2 Mio. Euro. Gleichzeitig verringerte sich
das EBITDA von rund 4,4 Mio. Euro auf rund
0,5 Mio. Euro, was den zunehmenden Mar-
gendruck im Schuhfachhandel verdeutlicht.”
Bei anderen Marktteilnehmern mindete die
schwierige Marktsituation in umfassende
Restrukturierungen und Insolvenzen. Mit der
erneuten Insolvenz von Gértz Anfang 2025
setzte sich die Restrukturierung des traditi-
onsreichen Filialisten fort; im Mai 2025 schloss
auch die letzte Hamburger Filiale. Auch Schuh
Graf (Schuh-Mann/Quick Schuh) leitete im
Juni 2025 ein Sanierungsverfahren in Eigen-
verwaltung ein.? Im Jahr 2026 folgte mit dem
bayerischen Schuhh&ndler Sutor ein weiterer
alteingesessener Anbieter, der Insolvenz an-
meldete und sein Filialnetz im Rahmen der
Sanierung verkleinerte.’

[ |

Mrd. Euro weltweiter Umsatz
der Deichmann-Gruppe
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Investitionen starken Omnichannel und
stationdren Handel

Im Vordergrund der Investitionen stehen im
Schuheinzelhandel nicht mehr neue Flachen,
sondern die Modernisierung bestehender
Standorte, die Omnichannel-Integration sowie
Servicequalitdt und Kundenerlebnis. Trotz des
schwierigen Marktumfeldes setzen zahlreiche
Marktteilnehmer ihre Investitionsprogramme
fort. Die Deichmann-Gruppe investiert konti-
nuierlich in die Modernisierung ihres Filial-
netzes, den Ausbau ihrer Omnichannel-Infra-
struktur sowie in digitale Vertriebskanéale und
IT-Systeme.'® Auch andere Handler verfolgen
diesen Kurs. Die Kienast-Gruppe modernisiert

ihre Filialen fortlaufend und entwickelt das
Shoe4You-Konzept mit einer stérkeren Ziel-
gruppenorientierung und engeren Verzah-
nung stationérer und digitaler Vertriebskanéle
weiter."" Insgesamt zeichnet sich eine qualita-
tive Optimierung bestehender Handelsstand-
orte gegeniber einer flaichengetriebenen
Expansion ab. Dies dirfte perspektivisch zu
einer weiteren Ausdiinnung des stationaren
Filialnetzes fuhren.

'® Neues Entree fiir den Deichmann-Campus: Einweihung des Zentralgebaudes in Essen,
solides Geschéaftsergebnis 2025, Pressemitteilung Deichmann Deutschland, Februar 2026.
" Kienast-Gruppe hat Shoe4You-Flagship in Braunschweig erdffnet, zitiert nach www.textilwirtschaft.de

vom 18.03.2026.
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Handler und Marken investieren

in exklusive Kooperationen,
markenpragende Sortimente und

eine konsistente Markeninszenierung.

Damit einhergehend verandert sich die Rolle
der stationaren Filiale. Uber den Erfolg ent-
scheiden nicht mehr allein Sortiment und
Preis, sondern zunehmend die Verknipfung
stationarer und digitaler Angebote. Kun-
den-Apps, Loyalty-Programme sowie Omni-
channel-Services wie Click & Collect oder
Lieferung nach Hause sind inzwischen fester
Bestandteil vieler groBerer Vertriebskonzepte.
Die Filiale entwickelt sich damit vom reinen
Verkaufsort zu einem integrierten Service-
und Beratungsstandortinnerhalb eines
vernetzten Vertriebssystems. Im Premiumseg-
ment rickt zudem die selektive Entwicklung
hochwertiger Innenstadtstandorte starker in
den Fokus. Marken wie Copenhagen Studios
setzen auf wenige frequenzstarke Standorte,
die neben der Verkaufsfunktion zunehmend
der Markeninszenierung, Kundenbindung und
Beratung dienen und damit zu einem zentra-
len Bestandteil der gesamten Markenstrategie
werden."?

Lifestyle und Community

Der Strukturwandel im Schuheinzelhandel
verandert auch die Sortiments- und Positio-
nierungsstrategien der Handler. Integrierte
Fashion- und Lifestyle-Konzepte gewinnen
an Bedeutung; Schuhe werden dabei ge-
meinsam mit Bekleidung, Accessoires und
erganzenden Sortimenten vermarktet." Ziel
ist es, zusatzliche Kaufanlasse zu schaffen, die
Aufenthaltsdauer in den Filialen zu erhéhen
und die Abhéngigkeit von der klassischen
Schuhnachfrage zu reduzieren. Besonders
deutlich zeigt sich dieser Wandel im Sneaker-
segment, das sich zu einem festen Bestandteil
des Lifestyle- und Modemarktes entwickelt
hat. Nach dem Abflauen der Nachfrage nach
limitierten Sondereditionen riicken wirtschaft-
liche Stabilitat, planbare Bestseller und eine
prézisere Sortimentssteuerung in den Vor-
dergrund. Der Sneaker wird damit stérker als
alltdgliches Lifestyle-Produkt und weniger als
reines Sammlerobjekt positioniert.'

2 Johannes Rellecke, Copenhagen Studios: ,Miissen besser sein als der Wettbewerb”,

zitiert nach www.textilwirtschaft.de vom 17.02.2026.

* Neue Koalitionen: Warum sich Modehandler jetzt mit Schuhprofis zusammentun,

zitiert nach www.textilwirtschaft.de vom 17.12.2025.

" Sneaker-Business: Auf der Kippe, zitiert nach www.textilwirtschaft.de vom 23.07.2026.
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Parallel dazu wachst die Rolle der emotionalen
Markenfihrung. Social-Media-Plattformen
wie Instagram und TikTok entwickeln sich zu
wichtigen Inspirationskanélen fir Kaufent-
scheidungen, wéhrend Kooperationen mit
Content-Creators, Sportlern und anderen
Marken die Kundenansprache insbesondere
jungerer Zielgruppen prégen. Der Wett-
bewerb wird damit nicht nur Gber Preis und
Produkt, sondern auch Uber Markenidentitat,
Storytelling und Community-Building gefiihrt.
Héndler und Marken investieren in exklusive
Kooperationen, markenprédgende Sortimente
und eine konsistente Markeninszenierung.
Exemplarisch hierfur steht Snipes, das durch
langfristige Investitionen in Kinstler, Events
und authentische Partnerschaften seine
kulturelle Relevanz kontinuierlich ausgebaut
hat und im Ambition Score 2025, einer Unter-
suchung zur kulturellen Relevanz von Marken,
erstmals vor Nike und Adidas als relevanteste
Marke innerhalb der Hip-Hop-Community

in Deutschland bewertet wurde." Fiir den
Gesamtmarkt ist dieser Ansatz jedoch nicht
gleichermalBen relevant. Im preisorientierten
und funktionalen Schuhhandel bleiben Preis-
Leistungs-Verhaltnis, Verfligbarkeit, Passform
und Service zentrale Wettbewerbsfaktoren.

Ausblick: Der Anpassungsdruck
bleibt hoch

Die Marktbereinigung im deutschen Schuh-
einzelhandel wird weitergehen. Eine brei-

te zyklische Erholung ist fiir 2026 nicht zu
erwarten. In der BTE-Unternehmerumfrage
rechnen nur 16 Prozent der Schuhhandler mit
einem Umsatzplus, etwa die Halfte mit einem
unveranderten Ergebnis und rund ein Drittel
mit einem deutlichen Minus."® Damit bleibt
der Anpassungsdruck vor allem im stationaren
Fachhandel hoch. GroB3ere Handelsgruppen
konnen Skaleneffekte, Omnichannel-Infra-
struktur und Investitionen in Filialmodernisie-
rung nutzen; kleinere und mittlere Anbieter
mussen ihre Wirtschaftlichkeit stérker tber
Flachenproduktivitat, Warensteuerung, Ab-
schriftenmanagement, Beratung und lokale
Kundenbindung absichern. Gleichzeitig dirfte
der Onlineanteil weiter steigen, ohne dass die
stationére Filiale an Bedeutung verliert: Sie
wird starker zum Beratungs-, Service-, Abhol-
und Markenraum. Eine generelle Entwicklung
aller Anbieter zu Lifestyle-Konzepten ist je-
doch nicht zu erwarten. Neben Lifestyle- und
Sneakerformaten bleiben klar positionierte
Fachkonzepte - etwa Komfort-, Kinder-, Out-
door- oder Premiumschuhe - wettbewerbs-
fahig, sofern Sortiment, Service und Stand-
ortprofil konsistent sind. Flr den stationaren
Markt bedeutet dies voraussichtlich weniger,
aber qualitativ starkere Standorte; Expansion
dirfte selektiv und Uberwiegend bei kapital-
starken oder klar differenzierten Konzepten
stattfinden.

"7 Snipes liberholt Nike: Diese Marken sind 2025 am kulturell relevantesten in Deutschland, zitiert nach

www.absatzwirtschaft.de vom 29.09.2025.

'8 BTE Handelsverband Textil/Schuhe/Lederwaren (2026): Mode- und Schuhhandel 2025:
Weiterer Riickschlag fir die Branche, Pressemitteilung vom 12.03.2026.
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1.7 Bau- und Gartenfachmarkte

3.397

Marktfiihrer mit stabiler Entwicklung

Die deutschen Bau- und Gartenfachmarkte er-
zielten im Geschaftsjahr 2025 einen Gesamt-
bruttoumsatz von 20,58 Mrd. Euro. Gegen-
Uber dem Vorjahr entspricht dies einem
Ruckgang von 1,6 Prozent; flachenbereinigt
lag das Minus bei 1,4 Prozent. Damit verzeich-
nete die Branche nach 2023 und 2024 bereits
das dritte Jahr in Folge riicklaufige Umsatze.
Lediglich in vier Monaten - April, Mai, Sep-
tember und Dezember - wurde das jeweilige
Vorjahresniveau (ibertroffen.'

Die funf umsatzstarksten Baumarktunterneh-
men entwickelten sich insgesamt stabiler als
der Gesamtmarkt und verzeichneten zusam-
men lediglich einen Umsatzriickgang von

0,75 Prozent. Innerhalb dieser Gruppe zeigt
sich jedoch eine deutliche Differenzierung:
BAUHAUS, OBl und HORNBACH konnten leich-
te Zuwachse zwischen 0,2 und 1,9 Prozent er-
zielen, wahrend REWE mit den Vertriebslinien
toom und B1 einen Rickgang von 2,6 Prozent
und hagebau einen Rickgang von 5,5 Prozent
hinnehmen mussten [s. Grafik 14].2 Damit wur-
de 2025 eine zunehmende Spreizung zwischen
den fihrenden Systemanbietern und Teilen der
Ubrigen Marktteilnehmer erkennbar.

Baumarktfilialen in Deutschland

Der Umsatzriickgang betraf nahezu samtliche
stationéren DIY-Vertriebsformen. Eine gegen-
ldufige Entwicklung zeigte sich im Online-
handel. Die Onlineumsé&tze des stationaren
Handels, der Online-Pure-Player und des
Versandhandels erhéhten sich 2025 zusam-
men um 3,7 Prozent. Auf Bau- und Heimwer-
kermérkte entfiel dabei ein Onlineumsatz

von 1,22 Mrd. Euro, entsprechend einem
Zuwachs von 2,8 Prozent. Der Marktanteil der
Bau- und Heimwerkermérkte am gesamten
DIY-Onlineumsatz lag bei 21,0 Prozent. Die
Entwicklung deutet darauf hin, dass die pan-
demiebedingte Korrektur der Onlineumséatze
weitgehend abgeschlossen ist und sich der
digitale Vertrieb wieder auf einem moderaten
Wachstumspfad befindet.?

' BHB - Handelsverband Heimwerken, Bauen und Garten e. V.: Jahrespressekonferenz 2026 vom 3. Méarz 2026,

S.5und 6.

% Dahne Verlag: Statistik Baumarkt + Garten D/A/CH 2026, S. 30.
3 BHB - Handelsverband Heimwerken, Bauen und Garten e. V.: Jahrespressekonferenz 2026 vom 03. Mérz 2026,

S.8und 10.
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[14] Top-5-Baumarktunternehmen in Deutschland 2025

Veridnderung

Standort- Umsatz 2025 ggii. Vorjahr Umsatz 2024

anzahl in Mio. Euro in% in Mio. Euro
BAUHAUS 161 4.410 0,2 4.400
OBI 343 4.213 0,6 4.189
HORNBACH 100 3.316 1,9 3.254
REWE (toom/B1)? 301 2.960 -2,6 3.039
hagebau 442 2.584 5,5 2.733

(Einzelhandel)®

Quelle: Dahne, bulwiengesa GmbH, Geschéftsberichte

2Inkl. Klee Gartencenter

°Basis ist das hagebau-Systemgeschaft (hagebaumarkt + hagebau kompakt) und Handelspartner.

Auf Ebene der Sortimente konnten nur drei
von insgesamt 22 Produktgruppen gegentiber
dem Vorjahr wachsen. Die umsatzstéarkste Wa-
rengruppe blieb Bauchemie und Baumaterial
mit 2,54 Mrd. Euro, trotz eines Riickgangs von
1,0 Prozent. Sanitérinstallation, Heizung und
Zubehor erreichten 1,95 Mrd. Euro und sta-
gnierten auf Vorjahresniveau. Den hdchsten
relativen Umsatzzuwachs erzielte die Waren-
gruppe Wand und Boden mit 1,7 Prozent. Den
starksten Rickgang verzeichnete Wohnen und
Dekoration mit minus 6,2 Prozent.*

Auch die Standortstruktur war 2025 riicklau-
fig. Die 20 gréBten Baumarktunternehmen
betrieben insgesamt 3.397 Filialen mit einer
Verkaufsfliche von mehr als 400 m% Gegen-
Uber 2024 entspricht dies einem Rickgang um
43 Standorte beziehungsweise 1,3 Prozent.
Seit 2020 verringerte sich der Filialbestand
um insgesamt 78 Standorte. Damit entfiel
mehr als die Halfte des Riickgangs dieses
Finfjahreszeitraums allein auf das Jahr 2025.
Gleichzeitig wurden lediglich 21 neue Mérkte
erdffnet. Damit lag die Zahl der Neueroff-
nungen deutlich unter dem Durchschnitt der
Jahre 2019 bis 2025 von 34 Neuerdffnungen
jahrlich.®

* BHB - Handelsverband Heimwerken, Bauen und Garten e. V.: Jahrespressekonferenz 2026

vom 3. Marz 2026, S. 13 und 14.

® Dahne Verlag: Statistik Baumarkt + Garten D/A/CH 2026, S. 33.

Die groBten Filialnetze wurden 2025 von
hagebau mit 442 Standorten® und EURO-
BAUSTOFF mit 440 Standorten betrieben.
Dahinter folgten BAUVISTA mit 357, Sonder-
preis Baumarkt beziehungsweise Fishbull mit
354 und OBI mit 343 Standorten. Auffallig ist
insbesondere die Expansion von Sonderpreis
Baumarkt: Seit 2019 erhéhte sich die Zahl der
Filialen von 270 auf 354. Dagegen stagnierten
oder schrumpften die Netze von hagebau und
EUROBAUSTOFF zuletzt.

Die funf umsatzstarksten Baumarktbetrei-

ber reduzierten ihre Verkaufsflache 2025
insgesamt um rund 82.900 m2 OBl und

¢ Nur hagebau (353) und hagebau kompakt (89).
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HORNBACH erweiterten ihre Flachen, BAU-
HAUS blieb weitgehend konstant, wéhrend
REWE und hagebau Verkaufsflache abbauten.
Die durchschnittliche ungewichtete Raumleis-
tung der finf gréBten Betreiber lag bei rund
1.480 Euro je m? Verkaufsflaiche und damit auf
Vorjahresniveau. Bei den 20 umsatzstarksten
Unternehmen betrug sie rund 1.450 Euro je
m? und sank um 1,3 Prozent. Die Spannweite
reichte dabei von weniger als 1.000 Euro bis
zu mehr als 2.300 Euro je m? Verkaufsfliche
[s. Grafik 15]. Diese erhebliche Streuung ver-
deutlicht die unterschiedliche Leistungsfahig-
keit von Betreiberkonzepten, Standorten und
Filialnetzen.

7 Déhne Verlag: Statistik Baumarkt + Garten D/A/CH 2026, S. 32.
8 Dahne Verlag: Statistik Baumarkt + Garten D/A/CH 2026, S. 34 und 37.
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[15] Flachenproduktivitidt und Verkaufsflachen von
Baumarkten in Deutschland 2025

Standort- Verkaufs- Umsatz Raumleis- o Verkaufs-
anzahl fliche (m?) Mio. Euro tung flachen-
2025 2025 2025 Euro/m? gréBe m?
BAUHAUS 161 2.179.104 4.410 2.024 13.535
OBl 343 3.238.900 4.213 1.301 9.443
HORNBACH 100 1.426.889 3.316 2.324 14.269
REWE (toom/B1)? 301 2.335.974 2.960 1.267 7.761
hagebau 442 2.649.440 2.584 975 5.994
(Einzelhandel)® s ) :
Globus
BAUMARKT 88 1.000.970 1.952 1.950 11.375
EUROBAUSTOFF
(DIY-UMSATZ) 440 650.789 1.300 1.998 1.479
HELLWEG 74 614.575 690 1.123 8.305
Euro-DIY 148 225.544 480 2.128 1.524
BAUVISTA
(DIY-Umsatz) 357 545.000 440 807 1.527

Quelle: Déhne Verlag, bulwiengesa, Geschéftsberichte; ab 400 m? Verkaufsflache

2Inkl. Klee Gartencenter

®Basis ist das hagebau-Systemgeschaft (hagebaumarkt + hagebau kompakt) und Handelspartner.

Zentrale Herausforderungen der Branche

Die DIY-Branche steht im Wesentlichen vor
drei miteinander verbundenen Herausforde-
rungen: geopolitischen und gesellschaftlichen
Belastungen, einer steigenden regulatorischen
Komplexitat sowie Verédnderungen des Kun-
den- und Wettbewerbsumfelds.

Geopolitische Spannungen, handelspoliti-
sche Konflikte und neue Zdlle beeintrachtigen
sowohl die Beschaffungs- als auch die Absatz-
markte. Hohere Einstands-, Transport- und
Betriebskosten erhéhen den Preisdruck und
fuhren teilweise zu steigenden Endverbrau-
cherpreisen. Gleichzeitig begrenzen die gestie-
genen Lebenshaltungskosten die verfliigbaren
Haushaltsbudgets. DIY-Ausgaben konkurrieren
dadurch starker mit Reisen, Gastronomie und
Freizeitaktivitaten. Verbraucher verschieben
Investitionen, reduzieren den Projektumfang
oder weichen auf glinstigere Bezugsquellen
aus.

Hinzu kommt eine wachsende Belastung durch
regulatorische Vorgaben und administrati-

ve Verfahren. Der BHB nenntinsbesondere
die EU-Verordnung Uber entwaldungsfreie
Lieferketten, die europaische Verpackungs-
verordnung, die EU-Batterieverordnung sowie
nationale und européische Lieferkettenrege-
lungen. Die Umsetzung bindet personelle und
finanzielle Ressourcen und belastet kleinere
und mittelgroBe Betreiber iberproportional’

Das Kunden- und Wettbewerbsumfeld ver-
andert sich ebenfalls. Belastend wirken die
geringe Konsum- und Investitionsbereitschaft
privater Haushalte, steigende Personal-, Ener-
gie-, Miet- und Standortkosten, der schwache
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Wohnungsneubau sowie geringe Immobilien-
transaktionen. Zuséatzlich wachst der Wettbe-
werbsdruck durch Discounter, Non-Food-Spe-
zialisten und internationale Onlineplattformen.
Insbesondere bei Werkzeugen, Gartengeréaten
und Haushaltswaren verlagern sich Umsatze
zunehmend aus klassischen Baumarkten in
alternative Vertriebskanéle.

Dreiteilung des Marktes

Der Markt entwickelt sich zunehmend in Rich-
tung einer strukturellen Dreiteilung.

Die erste Gruppe bilden grof3e, bundesweit
oder international aufgestellte Systemanbieter
wie BAUHAUS, OBl und HORNBACH sowie mit
kleineren Einschrankungen toom und Globus.
Diese Unternehmen profitieren von hoher
Markenbekanntheit, groBen Einkaufsvolumina,
leistungsfahigen Eigenmarken, professionel-
ler Sortimentssteuerung sowie ausgebauten
Online- und Omnichannel-Strukturen. Sie
verfugen zugleich Uber ausreichende Investi-
tionsmittel zur Modernisierung und Expansion.
Ihre Umsatzzuwachse entstehen weniger durch
ein Wachstum des Gesamtmarktes als vielmehr
durch Marktanteilsgewinne und Verdrangung.

Die zweite Gruppe umfasst regional begrenzte
Betreiber und Unternehmen mit heterogenen,
historisch gewachsenen Filialnetzen. Diese
Anbieter sind hdufig durch unterschiedliche
MarktgréBen, geringe regionale Dichte, hohe
Miet- und Betriebskosten, Modernisierungs-
bedarf und eine begrenzte finanzielle Flexibili-
tat belastet. lhnen fehlen teilweise sowohl die
Skaleneffekte der groBen Ketten als auch die
standortbezogene Kostenflexibilitat inhaber-

? BHB - Handelsverband Heimwerken, Bauen und Garten e. V.: Jahrespressekonferenz 2026 vom 3. Marz 2026,

S. 22 bis 26.
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gefihrter Unternehmen. Die Restrukturierung
von HELLWEG einschlieBlich der von dem
Unternehmen betriebenen BayWa Bau- und
Gartenmarkte verdeutlicht diese strukturellen
Risiken. Bereits 2024 hatte HELLWEG mithilfe
eines Beratungsunternehmens einen Restruk-
turierungsplan zur Kostensenkung erarbeitet.
Die entsprechenden Insolvenzverfahren wur-
den zwar erst 2026 eingeleitet, Standortberei-
nigungen und wirtschaftliche Probleme waren
jedoch bereits 2025 erkennbar.

Die dritte Gruppe besteht aus inhabergefihr-
ten Regional- und Kooperationsbetrieben,
beispielsweise innerhalb von hagebau oder
vergleichbaren Verbundsystemen. Diese Unter-
nehmen kdnnen eine stabile Marktposition
behaupten, wenn sie regional stark verankert
sind, niedrige Immobilien- und Standortkosten
aufweisen, Bau- und Fachhandel kombinieren
und lokale Handwerker- sowie Gewerbekun-
den bedienen. lhre Stabilitat ist jedoch nicht
grundsétzlich gegeben, sondern hangt stark
von Standortqualitat, Eigentumsstruktur, ope-
rativer Leistungsfahigkeit und Gesellschafter-
struktur ab.

Insgesamt verschieben sich Marktanteile
schneller, als der Gesamtmarkt schrumpft.
Wéhrend der Branchenumsatz 2025 um

1,6 Prozent zurlickging, konnten einzelne
fuhrende Unternehmen wachsen. Dies spricht
fur eine fortschreitende Konzentration zu-
gunsten finanzstarker und leistungsfahiger
Systeme. Gleichzeitig findet die Konsolidierung
nicht ausschlieBlich durch MarktschlieBungen
statt, sondern zunehmend auch durch Be-
treiberwechsel, Franchiseintegration und den
Wechsel von Unternehmen zwischen Koopera-
tionssystemen.'®

Gartenfachhandel schlidgt sich besser
als die Baumarkte

Der deutsche Gartenfachhandel gab im Jahr
2025, national und international aggregiert,
einen Teil des im Jahr 2024 gewonnenen Um-
satzes wieder ab. So setzten die Unternehmen
mit mehr als 100 Mio. Euro Jahresumsatz ins-
gesamt 110 Mio. Euro beziehungsweise 0,9 Pro-
zent weniger um als im Vorjahr. Die Spannweite
war dabei erheblich und reichte von -13,0 Pro-
zent bei HELLWEG bis +10,9 Prozent bei REWE
(toom/Klee). Der Riickgang bei HELLWEG war
begleitet von einer Reduzierung der Standort-
anzahl von 92 auf 77.

Wie in den Jahren zuvor erwirtschafteten die
drei klassischen Baumarktbetreiber OBI, BAU-
HAUS und HORNBACH die héchsten Umsatze.
Auf Rang vier folgte die Verbundgruppe Sagaf-
lor mit 1,13 Mrd. Euro, was einem Umsatzminus
von 1,5 Prozent gegeniiber 2024 entspricht."

Die 20 gréBten Unternehmen im deutschen
Gartenfachhandel betrieben im Jahr 2025 ag-
gregiert 33 Standorte weniger als im Jahr 2024
(Rickgang von 1,1 Prozent), sodass sich eine
Gesamtanzahl von 2.863 Filialen ergibt. Einen
nennenswerten Zuwachs verzeichnete allein
Sagaflor mit acht Standorten.'

% Sechs neue Gesellschafter fiir die EUROBAUSTOFF,
zitiert nach www.baustoffmarkt-online.de
vom 05.12.2025.

" Dahne Verlag: Statistik Baumarkt + Garten D/A/CH
2026, S. 94.

'? Dahne Verlag: Statistik Baumarkt + Garten D/A/CH
2026,5.106

Werden die Umsétze in die beiden Warengrup-
pen ,Lebendes Grin” und ,Gartenhartware”
unterteilt, zeigen sich bei Bau- und Heimwer-
kermarkten sowie klassischen Fachgartencen-
tern sehr unterschiedliche Umsatzstrukturen.
Waihrend die Bau- und Heimwerkermarkte
rund 42,0 Prozent ihres Umsatzes mit ,Le-
bendem Griin” erzielen, entfallen auf diese
Produktgruppe bei den Fachgartencentern mit
69,4 Prozent gut zwei Drittel des Umsatzes."

Flachenproduktivitdt wird zum MaBstab

Ein zentraler Trend ist die wachsende Bedeu-
tung der Flachenproduktivitéat. Die reine Anzahl
der Standorte und die GréBe der Verkaufsfla-
chen verlieren als Erfolgsmalstab an Gewicht.
GroBe Flachen kénnen bei riicklaufiger Kun-
denfrequenz, steigenden Personalkosten und
wachsenden Onlineanteilen zu einer Belastung
werden. Besonders gefdhrdet sind Standorte
mit geringer lokaler Kaufkraft, hohem Instand-
haltungsbedarf, unflexiblen Mietvertragen und
schwacher Projektkundenorientierung.
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Parallel entwickelt sich Omnichannel von
einem erganzenden Vertriebsangebot zu einer
grundlegenden Marktvoraussetzung. Kunden
erwarten eine Verbindung aus Onlineinfor-
mation, Warenverfligbarkeit, Projektplanung,
Reservierung, Click & Collect und stationéarer
Beratung. Anbieter mit leistungsféhigen digi-
talen Plattformen und integrierten Prozessen
besitzen daher einen strukturellen Wettbe-
werbsvorteil.

Zudem wird eine klare Preis- und Leistungspo-
sitionierung wichtiger. In einem preissensiblen
Markt reicht ein breites Sortiment allein nicht
mehr aus. Erfolgreiche Anbieter verbinden
Preisglaubwirdigkeit, hohe Warenverfigbar-
keit und Projektkompetenz. Klassische Vollsor-
timenter geraten dagegen unter Druck, wenn
breite Sortimente hohe Bestands- und Flachen-
kosten verursachen, ohne ein eindeutiges
Preis- oder Serviceprofil zu schaffen.

'* Dahne Verlag: Statistik Baumarkt + Garten D/A/CH
2026, S. 118.
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Ausblick: Stabilisierung erwartet

Flr 2026 ist von einer Stabilisierung auf niedri-
gem Niveau auszugehen. Der Gesamtumsatz
dirfte nominal weitgehend stabil bis leicht
positiv ausfallen, wahrend die Absatzmengen
voraussichtlich schwach bleiben. Fiihrende An-
bieter dirften weitere Marktanteile gewinnen.
Gleichzeitig ist bei regionalen Filialisten mit
weiterem Restrukturierungsdruck, Standort-
schlieBungen, Betreiberwechseln und selek-
tiven Ubernahmen zu rechnen. Onlinehandel
und Click & Collect dirften Gberdurchschnitt-
lich wachsen.

Flr 2027 erscheint eine moderate zyklische
Verbesserung maglich. Eine Riickkehr zu den
hohen Wachstumsraten der Pandemiezeit ist
jedoch nicht zu erwarten. Wachstumsimpulse
kénnten aus einer verbesserten Konsumlage,
einer leichten Belebung des Wohnungsbaus
sowie aus baunahen Projektkategorien entste-
hen. Hierzu z&hlen insbesondere energetische
Sanierung, Heizung, Dammung, Photovoltaik,

Wassermanagement und altersgerechter Um-
bau. Gleichzeitig gewinnen Serviceleistungen
wie Projektplanung, Montagevermittlung,
Handwerkernetzwerke und Finanzierung an
Bedeutung.

Zusammenfassend befindet sich der deutsche
DIY-Markt in einer strukturellen Konsolidie-
rungs- und Polarisierungsphase. Das Marktvo-
lumen stagniert oder sinkt leicht, wéhrend sich
Umsétze und Marktanteile zugunsten grofBer,
finanzstarker und digital integrierter Systeme
verschieben. Regionale Betreiber mit hetero-
genen Filialnetzen und schwacher Flachen-
produktivitdt stehen unter wachsendem Druck.
Inhabergefiihrte Kooperationsbetriebe kénnen
sich behaupten, sofern sie lokal fihrend,
kostenstrukturell wettbewerbsféhig und klar
positioniert sind. Entscheidend werden kiinftig
weniger die reine NetzgroBe als vielmehr Be-
treiberbonitat, lokale Marktstellung, Flachen-
produktivitdt und Omnichannel-Fahigkeit sein.

Fiir 2027 erscheint eine
moderate zyklische
Verbesserung moglich.
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1.8 Elektronikmarkte

Leichter Anstieg des Branchenumsatzes
fiir technische Gebrauchsgiiter in 2025

Der Bundesverband Technik des Einzel-
handels e. V. (BVT) schatzte den Umsatz mit
technischen Gebrauchsgutern in Deutsch-
land fur 2025 auf rund 76 Mrd. Euro (2024:

75 Mrd. Euro), entsprechend einem Zuwachs
von rund 1 Prozent. Nach zwei riickldufigen
Jahren deutet dies auf eine Stabilisierung des
Marktes hin. In den konsumentenbezogenen
Verlaufsdaten von NielsenlQ fir Januar bis
August 2025 legten Elektrokleingerate, Infor-
mationstechnik sowie Foto/Video/Actioncams
inklusive Zubehor zu; die Gbrigen Warengrup-

Mrd. Euro
Branchenumsatz 2025

pen entwickelten sich riicklaufig. Die starksten
relativen Rickgénge verzeichneten Unter-
haltungselektronik (-5 Prozent) sowie Smart-
phones/Wearables inklusive Zubehér (-4 Pro-
zent)'. Der von der GFU Consumer & Home
Electronics erhobene HEMIX weist fiir 2025
einen Branchenumsatz von 46,9 Mrd. Euro
und damit ein stabiles Vorjahresniveau aus.
Der BVT sieht die Starke des stationédren Fach-
handels weiterhin vor allem in Orientierung,
personlicher Beratung und Betreuung nach
dem Kauf?

' BVT - Bundesverband Technik des Einzelhandels e. V.: Presseevent vom 04.11.2025, S. 1.

2 BVT - Bundesverband Technik des Einzelhandels e. V.: Presseevent vom 04.11.2025; GFU Consumer & Home
Electronics GmbH: HEMIX Home Electronics Market Index Q1-4/2025. Der BVT-Gesamtmarkt umfasst Konsu-
menten- und Gewerbemarkt und ist daher nicht unmittelbar mit dem HEMIX-Konsumentenmarkt vergleichbar.
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Unveranderte Marktanteile bei den
Vertriebsformen

Im Technikhandel bleibt die Verknlipfung

von stationdrem Geschaft und Onlinehandel
pragend; die Anteile der Vertriebsformen
verdnderten sich gegeniiber 2024 nur gering-
fugig. Wie im Vorjahr entfielen 54 Prozent

der Umsatze auf Multichannel-Anbieter. Bei
den Pure Playern verschob sich der Anteil

nur leicht: online von 31 auf 32 Prozent und
stationar von 16 auf 15 Prozent®. Der Umsatz im
Technikbereich wurde auch im Jahr 2025 von
vier groBen Marktteilnehmern dominiert. Sie
erzielten zusammen einen Bruttoumsatz inklu-
sive Onlinehandel von 24,04 Mrd. Euro (2024:
24,31 Mrd. Euro) [s. Grafik 16]. Dies entspricht
einem Rickgang von rund 1,1 Prozent gegen-
iber dem Vorjahr*

CECONOMY weiterhin Deutschlands
groBter Elektronikhéndler

Die CECONOMY AG mit MediaMarkt und
Saturn bleibt auch 2025 Deutschlands um-
satzstarkste Elektronikhéndlergruppe. Der
ausgewiesene Bruttoumsatz in Deutschland
belief sich auf 11,41 Mrd. Euro; gegenuber
2024 (11,34 Mrd. Euro) entspricht dies einem
Plus von rund 0,6 Prozent. Die Zahl der Ver-
kaufsstellen erhéhte sich bei acht Eréffnungen
und einer SchlieBung auf 403.°> Der Onlinean-
teil des Gesamtkonzerns lag im Geschéftsjahr
2024/25 bei rund 26 Prozent.®

Ubernahme durch JD.com unter Auflagen
freigegeben

Bei der geplanten Ubernahme der CECO-
NOMY AG durch den chinesischen Konzern
JD.com hat das Bundeswirtschaftsministerium
die Transaktion im ersten Halbjahr 2026 unter
Auflagen freigegeben. Die Auflagen sollen
insbesondere den Schutz personenbezogener
Kundendaten in Deutschland sicherstellen.
AuBerdem erhalt die Bundesregierung um-
fangreiche Kontrollrechte und kann die Ge-
nehmigung bei VerstéBen widerrufen. JD.com
begriBte die Entscheidung und erwartet die
vollstdndige Freigabe in der zweiten Jahres-
halfte. Die Ubernahme ist damit noch nicht
endgultig abgeschlossen. Die EU-Kommission
hat nach der Verordnung tber drittstaatliche
Subventionen eine vertiefte Prifung eingelei-
tet. Sie untersucht, ob mogliche drittstaatliche
Subventionen das Ubernahmeverfahren, zum
Beispiel durch die Abgabe eines héheren
Angebots fir die CECONOMY AG, beeinflusst
haben oder ob sie die Wettbewerbsposition
des fusionierten Unternehmens verzerren
kénnten. Ein Beschluss muss spatestens am

2. Oktober 2026 ergehen.’

CECONOMY verweist im Zusammenhang mit
seiner operativen Entwicklung unter ande-
rem auf die Modernisierung des Filialnetzes.
Mittlerweile sind 75 Prozent der Core-Stores
im Portfolio modernisiert. Bis zum Ende des
Geschéftsjahres 2025/26 sollen mehr als

® BVT - Bundesverband Technik des Einzelhandels e. V.: Presseevent vom 04.11.2025, S. 2.

* EHI Retail Institute, Juli 2026.
5 EHI Retail Institute, Juli 2026; CECONOMY AG.

¢ CECONOMY: Pressemitteilung vom 17.12.2025. EHI-Kennzahl und Konzernkennzahl zum Onlineanteil weichen auf-
grund unterschiedlicher Abgrenzungen leicht voneinander ab; gemaB EHI betragt der Onlineanteil 24,8 Prozent.

7 Bericht zur Freigabe durch das Bundeswirtschaftsministerium, zitiert nach www.zeit.de vom 29.06.202¢;
Européische Kommission: Drittstaatliche Subventionen - Kommission leitet eingehende Untersuchung zur
geplanten Ubernahme von CECONOMY durch JD.com ein, Pressemitteilung vom 28.05.2026, zitiert nach

germany.representation.ec.europa.eu.

RRER 2026/2027 | 87

[16] Top-4-Unternehmen fiir Unterhaltungselektronik

in Deutschland nach Umsatz 2025

Anzahl der Brutto-

Verkaufs- umsatz 2025

Umsatzent- Nettoum-
wicklung satz 2025 Brutto-
2024-2025 in Mrd. umsatz 2024

stellen in Mrd. Euro in% Euro in Mrd. Euro
CECONOMY
(MediaMarkt, Saturn) 403 11,41 0,6 9,55 11,34
expert * 378 4,90 -1,9 4,12 5,00
ElectronicPartner
(EP:, MEDIMAX, 851 4,11 7.8 3,45 3,81
SP:ServicePartner) *
EURONICS
(EURONICS, EURONICS 1.150 3,62 -13,1 3,04 417

XXL, MEDIA@HOME) *

Quelle: EHI Retail Institute, * Schatzwerte, alle Umsatze inkl. Onlinehandel

90 Prozent der Markte in den elf Landern im
neuen Design auftreten. Deutschland war zu
diesem Zeitpunkt der letzte Markt mit Saturn-
Filialen. In Deutschland wurde zudem im Ge-
schaftsjahr 2024/25 das Storeformat ,Smart”
an sieben Standorten ausgerollt: kleinere, gut
erreichbare Flachen mit ausgewé&hltem Sorti-
ment und Fokus auf Services® Die Zahl der
unter der Marke Saturn betriebenen Elektro-
nikmérkte wird indes von CECONOMY suk-
zessive reduziert. Im Herbst 2024 bestanden

8 CECONOMY: Pressemitteilung vom 17.12.2025.

nach Unternehmensangaben noch 87 Saturn-
Markte in Deutschland. Im Jahr 2025 folgten
29 weitere Umflaggungen, sodass zum Jahres-
wechsel 2025/26 nur noch rund 55 Saturn-
Standorte betrieben wurden. Die Entwicklung
setzte sich 2026 beschleunigt fort. Die Marke
Saturn soll jedoch nicht eingestellt, sondern
ab 2027 als starker profilierte Submarke far
technikaffine Kunden weiterentwickelt wer-
den, unter anderem mit Saturn-Showrooms
innerhalb ausgewéhlter MediaMarkt-Filialen.’

? Saturn-Showrooms in Media-Markt-Filialen geplant, vom 9.07.2026 zitiert nach Handelsblatt online.
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expert setzt trotz Umsatzriickgang
auf die Strategie 2030+

Trotz eines leicht ricklaufigen Umsatzes um
rund 1,9 Prozent auf 4,9 Mrd. Euro (brutto)
belegt die expert-Gruppe im Jahr 2025 wie-
derum den zweiten Platz im Umsatzranking.
Das Standortnetz reduzierte sich leicht und
umfasste Ende des Jahres 2025 378 Ver-
kaufsstellen.'® Die Gruppe reagiert damit
auf Konsumzuriickhaltung, intensiven Wett-
bewerb und verdnderte Marktbedingungen.
Die expert Strategie 2030+ setzt auf Fachbe-
ratung als Wettbewerbsvorteil, dies bedeutet

' EH| Retail Institute, Juli 2026.
" Die Kooperation fiir die Zukunft: Vorstand prasentiert Jahresabschluss 2025/2026, Pressemitteilung
der expert-Gruppe vom 09.07.2026, zitiert nach www.expert.de.

Unterstutzung der Gesellschafter und Gewin-
nung, Entwicklung sowie langfristige Bindung
qualifizierter Mitarbeiter. Es sollen optimale
Rahmenbedingungen fiir eine erfolgreiche
Umsetzung auf der Flache geschaffen werden
und die Fachberatung als entscheidender
Wettbewerbsvorteil weiter ausgebaut wer-
den. Die persénliche Fachberatung soll durch
digitale Werkzeuge und ein leistungsfahiges
Servicenetzwerk flr eine kompetente Beglei-
tung des Kunden abgerundet werden."

ElectronicPartner (EP) mit Umsatzsteige-
rung in hart umkdmpftem Wettbewerbsfeld

Der Verbundpartner ElectronicPartner (u.a.
EP-Fachhandler, MEDIMAX, comTeam-Part-
ner) erzielte im Jahr 2025 einen Bruttoumsatz
von 4,11 Mrd. Euro, was einer Steigerung des
Umsatzes um 7,8 Prozent gegeniiber dem Vor-
jahr entspricht. Damit riickt die Verbundgrup-
pe auf Rang drei des Umsatzrankings vor. Das
Standortnetz umfasste 851 Verkaufsstellen.'
Im Jahresverlauf gewann die Verbundgrup-
pe 38 Neueinsteiger, darunter Fachhandler
und ServicePartner. Einen positiven Umsatz-
beitrag lieferte das Technologie-Netzwerk
.,comTeam”, das eine Umsatzsteigerung um
18,5 Prozent gegeniber dem Vorjahr erziel-
te. Die Fachmarktlinie MEDIMAX verzeich-
nete dagegen einen Umsatzriickgang von

6,6 Prozent, was unter anderem der allgemein
negativen Umsatzentwicklung auf der Grof3-
flache geschuldet ist. Der Wettbewerbsdruck
im groBflachigen Fachmarktsegment wird als
weiterhin hoch eingestuft, weshalb sie sich
weiter in Richtung Fachhandel entwickeln
soll. Entsprechend wurde eine strategische
Neuausrichtung eingeleitet, um die Effizienz
zu erhdhen und die Fachhandelsorientierung
zu starken."

2 EH| Retail Institute, Juli 2026.
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EURONICS setzt auf Wachstum und
Wertschépfung

Die Elektronik-Verbundgruppe EURONICS
erzielte im vergangenen Geschéaftsjahr einen
Bruttoumsatz von 3,62 Mrd. Euro', gegen-
Uber 2024 entspricht dies einem Rickgang
von rund 13,1 Prozent. Der deutliche Riick-
gang ist dabei auch im Kontext eines verklei-
nerten Verbundnetzes zu sehen: EURONICS
selbst meldete fir das Geschéftsjahr 2024/25
rund 1.100 angeschlossene Standorte nach
1.245 im Vorjahr. Die Verbundgruppe be-
hauptet sich in einem wettbewerbsintensiven
Marktumfeld und setzt dabei auf Beratungs-
kompetenz, regionale Prasenz und ihren Multi-
Channel-Vertrieb. Die wachsende Nutzung
der MEINE EURONICS App soll die Kunden-
bindung und die Verzahnung der Kanéle
unterstltzen. Zuséatzliche Vertriebspunkte und
Reichweite verspricht sich EURONICS durch
Kooperationen im Bereich WeiBe Ware mit
V-Markt und Hagebau."

Coolblue setzt Wachstum in
Deutschland fort

Der niederlandische Elektronikhandler Cool-
blue ist seit 2020 auf dem deutschen Markt
aktiv und setzt seinen Expansionskurs fort.
Nach einem Umsatzanstieg um 26,1 Prozent
im Jahr 2024 stieg der Deutschlandumsatz im
abgelaufenen Jahr 2025 auf 307 Mio. Euro, ein
Zuwachs von rund 30 Prozent.

'® ElectronicPartner baut Neuausrichtung auf stabilem Vorjahr auf, Pressemitteilung vom 19.03.2026,

zitiert nach www.electronicpartner.com.

' EHI Retail Institute, Juli 2026. EURONICS weist fiir das Geschéftsjahr 2024/25 einen Zentralumsatz von
1,313 Mrd. Euro aus; EURONICS Deutschland eG, Unternehmensprofil.
"> Euronics will trotz Umsatzriickgang relevant bleiben, zitiert nach www.channelpartner.de vom 03.03.2026.
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Coolblue will in Deutschland
bis 2029 einen Umsatz

von 2 Mrd. Euro erreichen
sowie 38 Stores und

elf Lieferdepots betreiben.

Wahrend im Jahr 2025 drei neue Filialen eroff-
net wurden, sind fur 2026 ebenfalls drei neue
Standorte geplant. Im ersten Halbjahr wurden
mit den Eréffnungen in Berlin (Flagshipstore
am Tauentzien) und Leipzig (Grimmaische
StrafBe) zwei davon schon realisiert, wodurch
sich die Standortanzahl auf neun erhéhte.
Ferner vergrofBerte sich die regionale Prasenz
durch vier weitere Logistikstandorte; im Jahr
2026 sollen drei weitere Logistikzentren hinzu-
kommen. Mit der bestehenden Infrastruktur
erreicht der eigene Liefer- und Installations-
service bereits rund die Hélfte der Bevélke-
rung Deutschlands und bietet Zustellung zum
Wunschtermin ab dem nachsten Werktag."®

Die Expansionsziele bleiben im wettbewerbsin-
tensiven deutschen Markt ambitioniert. Cool-
blue will in Deutschland bis 2029 einen Umsatz
von 2 Mrd. Euro erreichen sowie 38 Stores

und elf Lieferdepots betreiben. Mit der Ver-
doppelung der Stores und Lieferdepots im

Jahr 2024 lag das Unternehmen im Zeitplan.

Da der Umsatz 2024 und 2025 jeweils um rund
30 Prozent zulegte, sind fir das gesetzte Ziel von
2 Mrd. Euro in den kommenden Jahren jedoch
héhere Steigerungsraten erforderlich. Die
weitere Skalierung des Store- und Logistiknetzes
sowie eine steigende Umsatzleistung je Stand-
ort und Kunde werden daher fir die Zielerrei-
chung entscheidend sein. Da der niederlandi-
sche Heimatmarkt von Coolblue relativ gesattigt
ist, bleibt Deutschland fiir Coolblue ein zentraler
Expansions- und Wachstumsmarkt."”

'® Coolblue: Wachstumsreport 2025 vom 12.02.2026, zitiert nach www.coolblue.de.

7 Coolblue-Expansion stéBt auf ersten Gegenwind, zitiert nach www.channelpartner.de vom 12.02.2026.

' GFU Consumer & Home Electronics GmbH: HEMIX Home Electronics Market Index Q1-4/2025, Prognose
Gesamtjahr 2026 vom 05.03.2026, zitiert nach www.gfu.de.

" Nirnberg Institut fiir Marktentscheidungen (NIM): Konsumklima verharrt auf niedrigem Niveau, zitiert nach

www.nim.org vom 24.07.2026.

2% Europaische Kommission: Drittstaatliche Subventionen - Kommission leitet eingehende Untersuchung zur
geplanten Ubernahme von CECONOMY durch JD.com ein, Pressemitteilung vom 28.05.2026, zitiert nach
germany.representation.ec.europa.eu. Ein Beschluss muss spatestens am 2. Oktober 2026 ergehen.

Ausblick: Stabilisierung statt
Nachfrageschub

Fir das zweite Halbjahr 2026 ist im deutschen
Elektrohandel eher mit einer schrittweisen
Stabilisierung als mit einem breiten Nach-
frageboom zu rechnen. Die GFU Consumer

& Home Electronics erwartet fur den Home-
Electronics-Markt 2026 eine moderate Wachs-
tumsdynamik. Impulse sollen insbesondere
von Kl-gestitzten Endgeréten, neuer Ga-
ming-Hardware sowie energie- und ressour-
ceneffizienten Haushaltsgerdten kommen;

fir Einbau-Haushaltsgeréte sieht die GFU

im zweiten Halbjahr zusatzlich Potenzial aus
einer anziehenden Baukonjunktur.'® Gleich-
zeitig bleibt die Konsumstimmung schwach:
Das Konsumklima des Niirnberg Instituts fir
Marktentscheidungen (NIM) fir August 2026
liegt bei -29,6 Punkten; niedrigere Einkom-
menserwartungen und eine hohere Sparnei-
gung belasten die Stimmung."”

Auf Unternehmensebene dirfte die Ent-
scheidung lber die geplante Ubernahme der
CECONOMY AG durch JD.com ein wichtiger
Strukturpunkt des zweiten Halbjahres sein.
Unabhangig von ihrem Ausgang erhoht?® die
zunehmende Verzahnung von stationdrem
Handel, E-Commerce, Logistik und Services
den Wettbewerbsdruck auf Reichweite,
Liefergeschwindigkeit sowie Beratungs- und
Servicequalitat.
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Far 2027 durften sich die konjunkturellen
Rahmenbedingungen moderat verbessern,
sodass der private Konsum auf einen Erho-
lungskurs einschwenken kdnnte, was insbe-
sondere hoherwertigen Wirtschaftsgltern
wie WeilBer Ware und Unterhaltungselektronik
Nachfrageimpulse verleihen kénnte.

Zusétzlich gewinnt das Servicegeschéft an
strategischer Bedeutung. Fur Kaufvertra-

ge ab dem 31. Juli 2027 gelten die neuen
Regelungen zum Recht auf Reparatur; Her-
steller bestimmter Waren, darunter relevante
Elektrogeréte, missen diese auf Verlangen
des Kaufers reparieren. Fir Handler und
Verbundgruppen mit etablierten Reparatur-,
Installations- und Servicenetzwerken eroff-
net dies Differenzierungschancen, zugleich
kénnen langere Nutzungsdauern das Neu-
gerategeschaft dampfen. Insgesamt dirfte
2027 deshalb eher von selektivem Wachstum
als von einem flachendeckenden Nachfrage-
boom gepragt sein. Chancen liegen vor allem
in IT und kinstlicher Intelligenz, innovativen
Kleingeraten, energieeffizienten Hausgeraten
und Services; zugleich bleiben Preissensibili-
tédt und hoher Wettbewerbsdruck pragend.
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Exkurs

Stand der Baurechtsnovelle
BauGB- und BauNVO-Novelle
2026 - Auswirkungen auf
den stationaren Einzelhandel

Kernaussage

Die Novelle schafft fir den Einzelhandel vor
allem zwei relevante Neuerungen: Erstens
wird die Verkaufsflache mit einer eigenen
gesetzlichen Definition und der neuen Ver-
kaufsflachenzahl (VKFZ) ausdrticklich zu einem
festsetzbaren MaB der baulichen Nutzung.
Zweitens wird die Genehmigung grofBflachiger
Nahversorgungsmarkte erleichtert, wenn sie
ein nahversorgungsrelevantes Kernsortiment
fuhren, der verbrauchernahen Versorgung
dienen und die bisherige 1.200-m*Geschoss-
flachenschwelle nur maBvoll Gberschreiten.
Eine generelle Anhebung der 800-m*Ver-
kaufsflachengrenze fir sémtlichen Einzelhan-
del ist damit nicht verbunden.’

1. Ziele der Novelle von BauGB
und BauNVvVO

Die Bundesregierung verfolgt mit dem Ent-
wurf eines Gesetzes zur Modernisierung des
Stadtebau- und Raumordnungsrechts eine
umfassende Modernisierung des Stadte-

bau- und Planungsrechts. Im Mittelpunkt
stehen schnellere und starker digitalisierte
Planungs- und Genehmigungsverfahren, mehr
kommunaler Handlungsspielraum, die Be-
schleunigung des Wohnungsbaus, eine besse-
re Nutzung des Bestands sowie eine starkere
Berucksichtigung von Klimaanpassung und
wassersensibler Stadtentwicklung.?

' Sofern nicht anders angegeben, beziehen sich die Angaben zum Gesetzentwurf auf: Deutscher Bundestag, BT-
Drs. 21/6588 vom 22.06.2026, Entwurf eines Gesetzes zur Modernisierung des Stadtebau- und Raumordnungs-
rechts, insbesondere Art. 2 (§§ 11, 16, 20a BauNVO), Art. 3 sowie Begriindung S. 147-153, zitiert nach

www.dserver.bundestag.de.

? Gesetzgebungsverfahren ,Entwurf eines Gesetzes zur Modernisierung des Stidtebau- und Raumordnungsrechts”,
Kabinettsbeschluss vom 27.05.2026, zitiert nach www.bmwsb.bund.de.

Daneben soll das Planungsrecht flexibler
werden. Hierzu gehoéren unter anderem
neue beziehungsweise erweiterte Festset-
zungsmoglichkeiten in Bebauungsplanen,
experimentelle Sondergebiete, eine starkere
Verzahnung von Wohnen und ergénzenden
Nutzungen sowie eine Modernisierung des
Raumordnungsrechts. Die Novelle ist damit
nicht nur ein Wohnungsbaugesetz, sondern
verandert die planungsrechtlichen Steue-
rungsinstrumente fir zahlreiche Nutzungs-
arten - einschlieBlich des Einzelhandels.1,

2 Unabhangig vom Stand der Novelle von
BauGB und BauNVO sind gegenwartig einige
Bundeslander dabei, ihre bestehenden Lan-
desentwicklungsprogramme (LEP) anzupas-
sen und zu flexibilisieren.

2. Konkrete Anderungen fiir den
stationédren Einzelhandel

2.1 Neue Verkaufsflachenzahl und
gesetzliche Definition der Verkaufsflache
Mit dem neuen § 20a BauNVO soll erstmals
ausdrucklich eine Verkaufsflachenzahl (VKFZ)
als MaB der baulichen Nutzung eingefihrt
werden. Die VKFZ gibt an, wie viele Quad-
ratmeter Verkaufsflache je Quadratmeter
Grundstiicksflache zuldssig sind. Sie kann sich
auf ein einzelnes Grundstick oder auf die
addierte Flache mehrerer beziehungsweise
aller Grundstiicke innerhalb eines Baugebiets
beziehen. Zugleich wird § 16 Abs. 2 BauNVO
erganzt, sodass im Bebauungsplan kiinftig
die Verkaufsflachenzahl oder unmittelbar die
GroBe der Verkaufsflache festgesetzt werden
kann.
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Die Verkaufsflache wird bundesrechtlich
definiert als die Flache, auf der Ublicherweise
Verkaufe abgewickelt werden. Einbezogen
werden insbesondere Kassenzonen, Gange,
Schaufenster, Stellflachen fir Einrichtungs-
gegenstande sowie Treppen und Aufziige
innerhalb der Verkaufsraume; Verkehrsflachen
auBerhalb des absperrbaren Bereichs werden
grundsatzlich nicht angerechnet. Gemeinden
kénnen im Bebauungsplan ndhere - auch
abweichende - Bestimmungen zur Ermittlung
der Verkaufsflache treffen.

Fir Einzelhandelsobjekte ist dies von hoher
praktischer Bedeutung: Verkaufsflachen-
begrenzungen erhalten eine ausdrickliche
bauplanungsrechtliche Grundlage als MaB-
festsetzung. Der Gesetzgeber begriindet dies
ausdricklich mit dem bisherigen Fehlen einer
solchen Rechtsgrundlage und dem kommuna-
len Bedarf, Kaufkraftverlagerungen und Aus-
wirkungen auf zentrale Versorgungsbereiche
praziser steuern zu kénnen.

2.2 Erleichterung fiir groB3flachige
Nahversorgungsmarkte

Nach geltendem § 11 Abs. 3 BauNVO sind
groBflachige Einzelhandelsbetriebe auBerhalb
von Kerngebieten nur in eigens dafir fest-
gesetzten Sondergebieten zuldssig. Auswir-
kungen auf Raumordnung und stédtebauliche
Entwicklung sind dabei regelmaBig anzu-
nehmen, wenn die Geschossfliche 1.200 m?
Uberschreitet. Das Bundesverwaltungsgericht
hat hierzu eine korrespondierende Verkaufs-
fliche von rund 800 m? zugrunde gelegt. Die
800-m’-VerkaufsflachengréBe ist daher vor
allem eine aus der Rechtsprechung entwickel-
te Schwelle der GroBflachigkeit; der Wortlaut
des § 11 Abs. 3 arbeitet weiterhin mit 1.200 m?
Geschossflache?

3 Bundesrat, BR-Drs. 334/26, 1067. Sitzung vom 10.07.2026, zitiert nach www.bundesrat.de.
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Diese Schwellen liegen unterhalb der heuti-
gen Marktrealitat. Nach Berechnungen von
bulwiengesa auf Basis von TradeDimensions
betrug die durchschnittliche Verkaufsflache
je Filiale 2025 bei ALDI SUD rund 1.027 m?,
bei ALDI Nord rund 974 m? und bei Lidl rund
952 m? Die Vertriebsschienen von EDEKA
und REWE liegen mit rund 1.352 m? bezie-
hungsweise rund 1.572 m? deutlich dariiber
[s. Grafik 09]. Neue und modernisierte Markte
fallen zudem regelmaBig groBer aus als die
Standorte, die sie ersetzen.

Der Entwurf erganzt § 11 Abs. 3 um einen neu-
en Satz 5. Danach soll bei Einzelhandelsbetrie-
ben mit nahversorgungsrelevantem Kernsor-
timent bei einer maBvollen Uberschreitung
der 1.200-m?-Geschossflaichenschwelle ein
wesentlicher Anhaltspunkt dafiir bestehen,
dass die in § 11 Abs. 3 Satz 2 genannten ne-
gativen Auswirkungen gerade nicht vorliegen,
sofern der Betrieb der verbrauchernahen
Versorgung dient. Solche Mérkte lassen sich
damit leichter auch auBerhalb von Kern- und
Sondergebieten zulassen.

Die Gesetzesbegriindung konkretisiert ,mal3-
voll”: Im Regelfall soll jedenfalls eine Uber-
schreitung der Geschossflache um nicht mehr
als etwa 300 m? erfasst sein, also bis ungefahr
1.500 m? Geschossflache. Das ist keine neue
starre Verkaufsflachengrenze. Bei Anwen-
dung des aus der Rechtsprechung bekannten
Verhiltnisses von 1.200 m? Geschossflache

zu rund 800 m? Verkaufsflache ergébe sich
lediglich eine grobe Orientierungsgréfe um
1.000 m? Verkaufsfliche; rechtlich maBgeblich
bleibt jedoch die Einzelfallprifung nach den
neuen Tatbestandsmerkmalen.

Die Privilegierung ist zudem standort- und
sortimentsbezogen. Der Markt muss ein nah-
versorgungsrelevantes Kernsortiment aufwei-
sen und der verbrauchernahen Versorgung
dienen. Nach der Begriindung sollen insbe-
sondere neue Standorte abseits von Wohn-
bebauung oder Standorte mit zu geringer
Siedlungsdichte ausgeschlossen werden. Fir
andere groBflachige Einzelhandelsbetriebe
bleibt es grundsatzlich bei der bisherigen
Atypikprifung.

Die Privilegierung ist zudem standort-
und sortimentsbezogen. Der Markt
muss ein nahversorgungsrelevantes
Kernsortiment aufweisen und der ver-
brauchernahen Versorgung dienen.

3. Vorteile gegeniiber der derzeitigen Situation
bei Einzelhandelsobjekten

Thema Heutige Situation
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Voraussichtlicher Vorteil der Novelle

Verkaufsflachen-
steuerung

Rechtsgrundlage fir Ver-
kaufsflachenbegrenzungen
als MafB3 der baulichen Nut-
zung bislang nicht ausdrick-

lich in der BauNVO angelegt.

Explizite VKF/VKFZ-Festsetzung;
bessere Bestimmtheit, Planbarkeit
und Vergleichbarkeit von Objekt- und
Grundstuckspotenzialen.

Begriffsbestimmung  Verkaufsflachenbegriff we-
sentlich durch Rechtspre-
chung gepragt.

Bundesrechtliche Definition in § 20a
BauNVO; weniger Auslegungsrisiken,
wobei der Bebauungsplan abwei-
chend konkretisieren kann.

Nahversorgermarkte Bei Uberschreitung der in
§ 11 Abs. 3 BauNVO fest-
gelegten Schwelle zur Grof3-
flachigkeit muss die Atypik
im Einzelfall umfangreich
begriindet werden.

Reduzierte Darlegungs- und Pruf-
anforderungen bei integriertem,
verbrauchernahem Nahversorgungs-
markt und maBvoller Uberschreitung.

Modernisierung
Bestand

Erweiterungen moderner
Lebensmittelmarkte Gber-
schreiten haufig die Grenze
zur GrofBflachigkeit.

Mehr Spielraum fir breitere Gange,
Barrierefreiheit, zeitgemé&Be Waren-
préasentation und groBere Sortiments-
flachen, sofern der Nahversorgungs-
bezug gewahrt bleibt.

Kommunale
Steuerung

Steuerung haufig tUber

setzungen und vorhabenbe-
zogene Verkaufsflachenkon-
tingente.

komplexe Sondergebietsfest-

Zusatzliches standardisiertes Instru-
mentarium; VKFZ kann auch gebiets-
bezogen ausgestaltet werden.
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4. Auswirkungen auf Handelsunterneh-
men, Investoren und Konsumenten

4.1 Handelsunternehmen

Fir Lebensmittelhdndler und andere Betrei-
ber mit nahversorgungsrelevantem Kernsorti-
ment verbessern sich die Erweiterungs- und
Neuansiedlungschancen an integrierten
Nahversorgungsstandorten. Der wirtschaft-
lich relevante Nutzen liegt weniger in einer
pauschalen Flachenfreigabe als in einer gerin-
geren Begrindungslast und einer starkeren
gesetzlichen Anerkennung heutiger Flachen-
bedarfe. Gleichzeitig missen Betreiber ihre
Standort- und Sortimentskonzepte prazise auf
den Nahversorgungsbezug ausrichten. Fiir
Non-Food-Fachméarkte oder sonstige groB3fla-
chige Handelsformate bringt § 11 Abs. 3 Satz
5 dagegen keine vergleichbare Privilegierung;
fur sie ist vor allem die neue VKF/VKFZ-Syste-
matik relevant.

4.2 Investoren und Eigentiimer von
Einzelhandelsobjekten

Fir Investoren kann die Novelle die planungs-
rechtliche Due Diligence erleichtern, weil die
zuléssige Verkaufsflache kiinftig als eigenstan-
dige MaBgroBe im Bebauungsplan festgesetzt
und einheitlicher definiert werden kann. Das
verbessert die Nachvollziehbarkeit von Fl&-
chenpotenzialen, Erweiterungsreserven und
Nutzungsszenarien. Neben Bruttogeschoss-
flache und Sortimentsstruktur werden damit

die festgesetzte VKF/VKFZ, die konkrete Ver-
kaufsflachendefinition des Bebauungsplans
und die stadtebauliche Integration des Stand-
orts zu zentralen PrifgréBen. Bei Nahver-
sorgungsobjekten kénnen zudem Genehmi-
gungsrisiken und Gutachtenaufwand sinken.
Dem steht gegeniber, dass Kommunen mit
der VKFZ auch ein préziseres Instrument zur
Begrenzung von Verkaufsflachen erhalten;
die Novelle ist daher zugleich Erméglichungs-
und Steuerungsrecht.

4.3 Konsumenten und lokale Versorgung

Fur Konsumenten sind vor allem modernere
und gegebenenfalls gréBere Nahversor-
gungsmarkte zu erwarten. Die Gesetzesbe-
grindung nennt ausdriicklich veranderte
Anforderungen an Warenprésentation, Waren-
angebot und Einkaufsatmosphéare sowie hohe-
re Flachenbedarfe klassischer Nahversorger.
GroBere Gange und zeitgemale Marktlayouts
kénnen Barrierefreiheit und Aufenthaltsquali-
tat verbessern. Gleichzeitig bleibt der Schutz
zentraler Versorgungsbereiche ein Kernziel
des § 11 Abs. 3; die Erleichterung soll gerade
nicht fir neue, Uberwiegend autoorientierte
Standorte ohne ausreichenden Wohngebiets-
bezug gelten.

5. Einordnung fiir Bestandsobjekte

Die Novelle betrifft in erster Linie die Neu-
planung und die Erweiterung von Standor-
ten. Bestehende Baurechte und genehmigte
Verkaufsflachen bleiben unberihrt. Fir
Eigentimer bestehender Fachmarktzentren,
Nahversorgungszentren und groBflachiger
Lebensmittelstandorte ergibt sich daraus zu-
nachst kein Anpassungsbedarf.

Inhaltlich setzt die Erleichterung bei genau
den Betriebstypen an, die diese Objekte tra-
gen: Vollsortimenter und Discounter mit nah-
versorgungsrelevantem Kernsortiment. Deren
Flachenbedarfist in den vergangenen Jahren
gestiegen, wahrend die planungsrechtliche
Schwelle unverdndert blieb. Wo Ankermieter
kinftig leichter erweitern, modernisieren oder
ihr Marktlayout an aktuelle Konzepte anpas-
sen kdnnen, verbessern sich die Vorausset-
zungen fur Mietvertragsverlangerungen und
fur die Revitalisierung von Bestandsobjekten.

Am Grundsatz dndert die Novelle wenig.
GroBflachiger Einzelhandel bleibt auBerhalb
von Kern- und Sondergebieten die Ausnahme,
und die Kommunen erhalten mit der Ver-
kaufsflachenzahl ein zusatzliches Steuerungs-
instrument. Neue Verkaufsflachen entstehen
deshalb weiterhin nur in engen Grenzen. Fir
etablierte Standorte mit gesichertem Bau-
recht wirkt diese Knappheit als Markteintritts-
barriere. Der Hinweis der Gesetzesbegriin-
dung auf Lagen abseits der Wohnbebauung
bezieht sich auf die Privilegierung neuer Nah-
versorgungsmarkte und stellt die Zuldssigkeit
bestehender Standorte nicht infrage.
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Offen bleibt, wie die Kommunen die neuen
Festsetzungsméglichkeiten in der Praxis nut-
zen. Fir reine Non-Food-Fachmaérkte bringt
die Neuregelung keinen unmittelbaren Vor-
teil; hier wirkt allein die neue Verkaufsflachen-
systematik.

6. Zeitplan und mégliches Inkrafttreten

Stand August 2026 ist die Novelle noch nicht
verabschiedet. Das Bundeskabinett hat den
Gesetzentwurf am 27. Mai 2026 beschlossen;
der Bundestag hat ihn am 25. Juni 2026 in
erster Lesung beraten. Der Bundesrat hat sich
am 10. Juli 2026 im ersten Durchgang mit
dem Regierungsvorhaben befasst. Das Gesetz
ist nicht zustimmungspflichtig, der Bundesrat
kann es also verzégern, aber nicht verhindern.
Das parlamentarische Verfahren ist damit
noch nicht abgeschlossen. Eine Verabschie-
dung im weiteren Verlauf des Jahres 2026 ist
méglich, aber rechtlich nicht gesichert.*

Der Gesetzentwurf sieht fiir die Anderungen
von BauGB und BauNVO grundsatzlich ein
Inkrafttreten am ersten Tag des auf die Ver-
kiindung folgenden Quartals vor. Das BMWSB
nennt als derzeitige Planung den 1. Januar
2027. Wird das Gesetz also noch im vierten
Quartal 2026 verkindet, ware der 1. Januar
2027 der naheliegende Zeitpunkt seines In-
krafttretens. Die Anderungen des Raumord-
nungsgesetzes und des Bundesnaturschutz-
gesetzes sollen abweichend hiervon sechs
Monate nach Verkiindung in Kraft treten.

Hinweis: Die Darstellung gibt den Stand des
laufenden Gesetzgebungsverfahrens zum
15.08.2026 wieder. Anderungen im weiteren
parlamentarischen Verfahren bleiben moglich.

4 Bundesrat, BR-Drs. 334/26, 1067. Sitzung vom 10.07.2026, zitiert nach www.bundesrat.de.
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1.9 Non-Food-Discounter

Unter Non-Food-Discountern sind aperiodi-
sche, preisaggressive Bedarfsanbieter zu ver-
stehen, die Ublicherweise ihren Sortiments-
schwerpunkt im Textil- oder Hartwarenbereich
besitzen. Hartwaren und Textildiscounter
bilden in rdumlicher Kombination einen gén-
gigen Angebotsbaustein vieler Fachmarkt-
center.

Die Non-Food-Discounter zahlen weiterhin

zu den dynamischen Handelsformaten im
deutschen Einzelhandel. Wahrend sich die
Konsumnachfrage insgesamt nur verhalten
entwickelte, bauten die Anbieter ihre Be-
deutung im Einkaufsalltag der Verbraucher
weiter aus. Nach einer im Marz 2026 durch-
gefiihrten Verbraucherbefragung des ECC
KoIn haben 23 Prozent der Konsumenten ihre
Eink&ufe bei Non-Food-Discountern in den
vergangenen zwei Jahren ausgeweitet. Bei
den 18- bis 29-Jahrigen liegt dieser Anteil
sogar bei 45 Prozent. Gleichzeitig kénnen sich
weitere 27 Prozent der bisherigen Nichtkdufer
vorstellen, kiinftig verstérkt bei Non-Food-

" Trend Check Handel Vol. 16, ECC KéIn, April 2026.

Discountern einzukaufen.! Die Ergebnisse
zeigen, dass sich die Formate vom preisorien-
tierten Ergénzungseinkauf zunehmend zu
einem festen Bestandteil des Einkaufsverhal-
tens entwickeln.

Von dieser Marktentwicklung profitierten die
fihrenden Anbieter in unterschiedlichem
MaBe. Action setzte seinen Wachstumskurs
fort und steigerte den europaweiten Netto-
umsatz 2025 gegeniiber dem Vorjahr um

16 Prozent auf 16,0 Mrd. Euro.2 Im ersten
Halbjahr 2026 erhéhte sich der Umsatz gegen-
Uber dem Vorjahreszeitraum um 14 Pro-

zent auf 8,3 Mrd. Euro.® TEDi tiberschritt im
Geschéftsjahr 2024/25 erstmals die Marke
von 3 Mrd. Euro Bruttoumsatz. Zahlen fir
das Geschaftsjahr 2025/26 wurden bisher
nicht veréffentlicht. Woolworth setzte seinen
Wachstumskurs im Geschéftsjahr 2024/25
fort und steigerte seinen Konzernumsatz um
12,1 Prozent auf 1,03 Mrd. Euro.* Das Wachs-
tum wurde mafBgeblich durch die Expansion
getragen: im Geschéftsjahr eroffnete der

2 Action Ergebnisse 2025: Starkes Wachstum und Fortschritte im Nachhaltigkeitsprogramm, Pressemitteilung

Action Deutschland, Marz 2026.

3 Kund:innenzuwachs treibt Halbjahres-Nettoumsatz von Action um 14 Prozent auf 8,3 Mrd. Euro, Pressemitteilung

Action Deutschland, Juli 2026.

* Nettoumsatz der Kaufhduser Woolworth in Europa in den Geschéftsjahren 2010/2011 bis 2024/2025, zitiert nach

EHI Handelsdaten.de

Prozent Umsatz-
steigerung 2025 in
Europa bei Action

Nonfood-Discounter 174 neue Filialen, davon
62 auB3erhalb Deutschlands. Das deutschen
Kerngeschaft, auf das rund 95 Prozent des
Umsatzes entfallen, entwickelte sich auf
vergleichbarer Flache dagegen ricklaufig; die
flachenbereinigten Erlése gingen um 1,4 Pro-
zent zuriick.® JYSK erzielte im Geschéftsjahr
2024/25 einen Umsatz von 6,2 Mrd. Euro; auf
Deutschland entfielen rund 1,3 Mrd. Euro. Der
Umsatz in Deutschland stieg gegeniiber dem
Vorjahr um rund 5 Prozent.* Demgegeniiber

RRER 2026/2027 | 99

verlief die Entwicklung bei Pepco, Kodi und
MacGeiz deutlich schwécher. Pepco schloss
seine Restrukturierung Ende Februar 2026 ab
und richtet das Deutschlandgeschéaft mit einem
deutlich verkleinerten Filialnetz auf Profita-
bilitit aus.” Kodi und MacGeiz befinden sich
dagegen weiterhin in laufenden Sanierungs-
verfahren, die inzwischen unmittelbar zusam-
menhangen. Insgesamt® nimmt die Spreizung
zwischen expandierenden Marktfiihrern und
sanierungsbedurftigen Wettbewerbern zu.

® Woolworth wichst dank Expansion, zitiert nach www.lebensmittelzeitung.net vom 05.07.2026.
¢ Rekordverdachtig: Jysk schlieBt in Deutschland und weltweit das Geschaftsjahr mit Spitzenwerten ab,

Pressemitteilung Jysk Deutschland, November 2025.

7 Pepco startet Neustart in Deutschland mit deutlich reduziertem Filialnetz, zitiert nach www.retail-news.de

vom 23.02.2026.

® Kodi beantragt erneut Insolvenz und will 50 Filialen schlieBen, zitiert nach www.lebensmittelpraxis.de vom
14.07.2026; MacGeiz muss rd. 50 Filialen schlieBen, zitiert nach www.lebensmittelpraxis.de vom 03.08.2026.
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Verdrangungswettbewerb zulasten
des Fachhandels

Mit der steigenden Bedeutung der Non-
Food-Discounter verédndern sich auch die
Einkaufsstrukturen im Einzelhandel. Laut ECC
gaben 38 Prozent der Konsumenten an, dass
der Einkauf bei einem Non-Food-Discoun-

ter einen Innenstadtbesuch ersetzt; bei den
18- bis 29-Jahrigen liegt dieser Wert sogar bei
55 Prozent. Auch gegeniiber dem Fachhandel
gewinnen die Formate an Bedeutung. Beson-
ders bei DIY-Produkten, Saisonware, Dekora-
tions- sowie Schreib- und Spielwaren werden
Non-Food-Discounter haufig als Alternative
zum klassischen Fachhandel und zu Spezialan-
bietern wahrgenommen.” Damit verlagern sich

Kaufkraft und Frequenz zunehmend von tradi-
tionellen Fachgeschéften hin zu preisorientier-
ten Handelsformaten. Neben dem Lebensmit-
teleinzelhandel mit Aktionssortimenten, etwa
ALDI und Lidl, geraten auch Baumérkte unter
Wettbewerbsdruck. Branchenexperten schat-
zen, dass Action, TEDi und Woolworth 2025
im Bau- und Gartenmarktsortiment zusam-
men rund 1,4 Mrd. Euro umsetzten und damit
teilweise die Funktion eines ,Baumarkt light”
Ubernehmen. Der Anteil der Non-Food-Dis-
counter am deutschen Einzelhandel stieg laut
IFH K&In zwischen 2006 und 2024 von unter
14 Prozent auf knapp 18 Prozent, wéhrend der
Anteil des nicht-filialisierten Fachhandels im
selben Zeitraum von gut 25 Prozent auf knapp
12 Prozent zuriickging.'

Laut ECC gaben 38 Prozent der
Konsumenten an, dass der Einkauf
bei einem Non-Food-Discounter
einen Innenstadtbesuch ersetzt.

° Trend Check Handel Vol. 16, ECC K&In, April 2026.

' Non-Food-Discounter - Action, Tedi und Woolworth nehmen dem Fachhandel das Geschift weg,
zitiert nach www.lebensmittelpraxis.de vom 29.04.2026.

Expansion und Konsolidierung

Expansion bleibt ein zentraler Wachstums-
treiber der Branche; gleichzeitig beschleu-
nigt sich die Marktkonsolidierung. Wahrend
finanzstarke Unternehmen ihre Position durch
den Ausbau ihrer Filialnetze starken, geraten
kleinere Wettbewerber infolge der verhalte-
nen Konsumnachfrage, steigender Personal-
und Mietkosten sowie des Wettbewerbs durch
internationale Onlineplattformen unter Druck.
Action setzt weiterhin auf organische Expan-
sion und erdffnete im ersten Halbjahr 2026
europaweit 121 neue Filialen, davon 33 in
Deutschland. Fur das Gesamtjahr 2026 plant
das Unternehmen mindestens 400 Neueroff-
nungen in Europa. Parallel erschlieBt Action
weitere Méarkte: 2027 ist der Eintritt in Bulga-
rien vorgesehen; die erste Filiale in den USA
soll nach Unternehmensangaben Ende 2027
oder Anfang 2028 eréffnen. TEDi erdffnete im
Juli 2025 seine 2.000. Filiale in Deutschland
und z&hlt damit zu den filialstarksten Non-
Food-Discountern des Landes. Insbesondere
TEDi und Woolworth nutzen freiwerdende
Handelsflachen und neue Standorte fur ihre
Expansion. JYSK konzentriert sich starker auf
Modernisierung und Flachenoptimierung.
Pepco setzt nach Abschluss der Restruktu-
rierung Ende Februar 2026 mit einem von 64
auf 36 Filialen reduzierten Standortnetz zu-
nachst auf wirtschaftlich tragfahige Standorte.
Gleichzeitig schreitet die Marktbereinigung
voran. Das Marktwachstum konzentriert sich
zunehmend auf wenige groBBe Anbieter.
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Besonders deutlich wird der Konsolidierungs-
druck am Zusammenhang zwischen Kodi und
MacGeiz. Kodi hatte bereits Ende 2024 ein
Schutzschirmverfahren eingeleitet; im Zuge
der Sanierung wurde das Filialnetz 2025 von
rund 230 auf etwa 150 Standorte reduziert.
Ende Februar 2026 vereinbarte die Kodi
Beteiligungs GmbH, die Muttergesellschaft
der Kodi Handels GmbH, die Ubernahme

von MécGeiz von der &sterreichischen MTH
Retail Group. Die beiden regional weitgehend
komplementaren Filialnetze sollten eigen-
standig fortgefiihrt, gemeinsame Strukturen
genutzt und insbesondere der Einkauf enger
verzahnt werden; die MTH Retail Group sollte
im Gegenzug Minderheitsgesellschafterin
der Kodi Beteiligungs GmbH werden."" Die
erwarteten Synergien konnten die wirtschaft-
lichen Probleme kurzfristig jedoch nicht auf-
fangen: Bereits am 12. Mai 2026 beantragten
die MAC-GEIZ Handelsgesellschaft mbH und
die MTH Retail Services (Germany) GmbH die
Sanierung in Eigenverwaltung. Zu diesem
Zeitpunkt wurden gut 180 Filialen mit knapp
1.200 Beschaftigten betrieben; sémtliche
Standorte sollten auf ihre Profitabilitat Uber-
pruft werden. Am 14. Juli 2026 beantragte
schlieBlich auch die Kodi Handels GmbH
erneut ein Insolvenzverfahren in Eigenverwal-
tung. Von den rund 150 verbliebenen Kodi-
Filialen sollen nach Unternehmensangaben
voraussichtlich etwa 50 geschlossen werden."?
Die Entwicklung zeigt, dass die angestrebte
Konsolidierung und die Realisierung von Ska-
leneffekten strukturelle Ertrags- und Kosten-
probleme bei wirtschaftlich geschwéchten
Anbietern kurzfristig nicht kompensieren
konnten.

" Kodi Ubernimmt Mac Geiz, zitiert nach www.zeit.de vom 27.02.2026.
' Discounter Kodi stellt erneut Insolvenzantrag, zitiert nach www.welt.de vom 14.07.2026.
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Wettbewerbsdruck durch
Onlineplattformen

Neben dem Wettbewerb innerhalb des
stationdren Handels geraten die Non-Food-
Discounter auch durch internationale Online-
plattformen unter Druck. In der Befragung
des ECC gaben 23 Prozent der Konsumenten
an, Produkte, die sie friher bei Non-Food-Dis-
countern gekauft haben, inzwischen verstarkt
Uber Plattformen wie Temu oder Shein zu be-
ziehen. Bei den 18- bis 29-Jahrigen lag dieser
Anteil bei 48 Prozent."® Seit dem 1. Juli 2026
ist die bisherige Zollbefreiung fiir Warensen-
dungen aus Nicht-EU-Staaten mit einem Wert
von bis zu 150 Euro entfallen; Gbergangsweise
wird grundsétzlich eine pauschale Einfuhrab-
gabe von drei Euro je Warenkategorie in einer
Sendung erhoben." In welchem Umfang dies
das Bestellverhalten und den Preisabstand zu
asiatischen Plattformen verandert, ist noch
offen.'® Die fihrenden stationaren Non-Food-
Discounter setzen weiterhin auf das Filial-
geschaft als Kern ihres Geschéaftsmodells.

Fir Action, TEDi und Woolworth steht der
stationare Vertrieb im Vordergrund; JYSK be-
treibt dagegen zusétzlich einen vollwertigen
Onlineshop in Deutschland. Bei niedrigprei-
sigen und haufig wechselnden Sortimenten
bleiben Warenverfiigbarkeit, Aktionscharakter
und Impulskaufe wichtige Vorteile des statio-
naren Handels. Zugleich gewinnt die digitale
Kundenansprache an Bedeutung. Action'®
erzielt hohe Reichweiten lUber Social Media
und organische Kundeninhalte, wahrend auch
TEDi und Woolworth ihre sozialen Kanéle zur

* Trend Check Handel Vol. 16, ECC KéIn, April 2026.

Produkt- und Aktionskommunikation nutzen.
Der Wettbewerb verlagert sich damit von der
reinen Preisfihrerschaft hin zu einer Kombina-
tion aus Preis, Flachenprésenz, Sortimentsdy-
namik und digitaler Reichweite.

Ausblick: Zweigeteilte Marktentwicklung

Fir den weiteren Verlauf des Jahres 2026 ist
im Non-Food-Discount-Segment mit einer
Fortsetzung der zweigeteilten Marktentwick-
lung zu rechnen. Das gesamtwirtschaftliche
Umfeld bleibt durch eine verhaltene Konsum-
dynamik und eine weiterhin erh&hte Preissen-
sibilitat gepragt. Gerade diese Rahmenbedin-
gungen stltzen grundséatzlich die Nachfrage
nach preisorientierten Handelsformaten.
Gleichzeitig erhdhen steigende Personal-,
Miet- und Beschaffungskosten den Ergebnis-
druck. Vor diesem Hintergrund durften vor
allem kapitalstarke Betreiber mit skalierbaren
Beschaffungs- und Logistikstrukturen weiter
expandieren, wahrend kleinere und finanziell
schwachere Anbieter ihr Filialnetz weiter
bereinigen oder zusétzliche Sanierungsmal3-
nahmen umsetzen. Freiwerdende Flachen aus
Insolvenzen und Restrukturierungen kénnen
die Expansion von Action, TEDi und Wool-
worth zuséatzlich beglnstigen. Die seit Juli
2026 geltende Einfuhrabgabe auf niedrigprei-
sige Sendungen aus Drittstaaten dirfte den
Preisvorteil internationaler Plattformen partiell
reduzieren; ob daraus messbare Riickverlage-
rungen in den stationdren Handel entstehen,
bleibt jedoch offen.

' Bundesministerium der Finanzen: Wegfall der 150-Euro-Zollfreigrenze zum 01.07.2026 und pauschale
Einfuhrabgabe von drei Euro, zitiert nach www.bundesfinanzministerium.de.

'* BuBgeld gegen Temu wichtiges Signal - weitere MaBnahmen gefordert, Pressemitteilung HDE, Juni 2026.

¢ Action: Ein Discounter auf dem Vormarsch, zitiert nach www.swr.de vom 14.07.2026.

Aufgrund der bestehenden und fir das Jahr
2027 erwarteten Marktrahmenbedingungen
durfte der Trend zu Discount und Preisorien-
tierung grundsétzlich intakt bleiben, was fur
eine weiter anhaltende selektive Expansion
der kapitalstarken Anbieter spricht. Gleich-
zeitig wird sich der Wettbewerb stérker

Uber Standortqualitét, Flachenproduktivitat,
Einkaufskonditionen, Sortimentsrotation und
digitale Reichweite entscheiden. Marktfihrer
kénnen ihre GréBenvorteile in Beschaffung
und Logistik voraussichtlich weiter ausspie-
len und zusétzliche Standorte libernehmen.
Bei schwécheren Anbietern bleibt dagegen
eine weitere Konsolidierung wahrscheinlich.
Insgesamt ist daher fir 2027 eher mit einem
weiteren Marktanteilsgewinn der fihrenden
Non-Food-Discounter als mit einem flachen-

deckenden Branchenwachstum zu rechnen.
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Die fithrenden
stationdren Non-Food-
Discounter setzen
weiterhin auf das
Filialgeschaft als

Kern ihres Geschafts-
modells.
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1.10 Sport- und Outdoor-Handel

Riickkehr zu moderatem Wachstumspfad

Nach der Umsatzdelle im Jahr 2024 befindet
sich der deutsche Sport- und Outdoor-Handel
wieder auf einem moderaten Wachstums-
pfad. Die Konsumzuriickhaltung vieler privater
Haushalte blieb zwar auch 2025 und 2026
splrbar, die Branche entwickelte sich ins-
gesamt aber stabil. Gemé&B Berechnungen
der bulwiengesa ergibt sich im Jahr 2025 im
Segment Sport und Outdoor (Sportschuhe,
Sportbekleidung, Sportartikel ohne Fahrrader
und Campingartikel) ber alle Vertriebskanale
ein Umsatz von rd. 10,8 Mrd. Euro (brutto), was
fur die Gesamtbranche ein Umsatzplus von
knapp einem Prozent bedeutet. Fir das Jahr
2026 wird erneut ein leichtes Umsatzwachs-
tum erwartet, das jedoch segmentspezifisch
unterschiedlich ausféllt. Wachstumstreiber
sind insbesondere die Segmente Running,
Radsport und Outdoor. Klassische Teamsport-
sortimente profitieren zudem von der Ful3-
ball-Weltmeisterschaft der Manner, wobei der
Effekt Gberwiegend temporér sein dirfte.

Von dieser Entwicklung profitierten die
fihrenden Handelsunternehmen in unter-
schiedlichem MaBe. INTERSPORT Deutsch-
land hieltim Geschéaftsjahr 2024/25 mit einem
AuBenumsatz von 3,46 Mrd. Euro das Rekord-
niveau des Vorjahres.! SPORT 2000 steigerte
den von seinen deutschen Partnerhandlern
erzielten AuBenumsatz 2025 um 15 Prozent
auf 3,2 Mrd. Euro? Das Wachstum resultierte
sowohl aus einer positiven Entwicklung der
bestehenden Partner als auch aus der Er-
weiterung des Handlerverbunds. So stieg der
Abverkauf der am SPORT-2000-Panel teilneh-
menden Handler auf vergleichbarer Basis um
6,1 Prozent. Zusétzlich wirkte sich der Zugang
neuer, umsatzstarker Partner aus; seit Juni
2025 gehort unter anderem der Outdoor-
Spezialist Globetrotter zum Verbund.? Nach
Angaben von SPORT 2000 wurde jedoch ein
GroBteil des Umsatzwachstums organisch
erzielt. Decathlon Deutschland erhdhte 2025
den Bruttowarenumsatz um 8,8 Prozent auf
1,273 Mrd. Euro.* JD Sports Fashion steigerte
den Konzernumsatz im Geschéaftsjahr 2025/26

" Intersport Deutschland setzt Expansion kraftvoll fort, Pressemitteilung INTERSPORT Deutschland, Januar 2026.
2 Sport 2000 wachst deutlich iber Marktniveau - Home of Experts-Strategie zahlt sich aus, Pressemitteilung

SPORT 2000 Deutschland, Januar 2026.

® Sport-2000-Handler wachsen in Deutschland vom 26. Januar 2026, zitiert nach Handelsblatt online.
* Decathlon investiert in Zukunft: Expansion, Omnichannel und Services treiben Wachstum voran, Pressemittei-
lung Decathlon Deutschland, April 2026. Decathlon weist einen Bruttowarenumsatz (Gross Merchandise Value,

GMV) und nicht den handelsrechtlichen Umsatz aus.

um 10,5 Prozent auf 12,662 Mrd. Pfund, ca.
14,8 Mrd. Euro®. Das Wachstum beruhte
allerdings zu einem wesentlichen Teil auf
Akquisitionen und neuer Flache; flachenbe-
reinigt gingen die Umsé&tze konzernweit um
2,1 Prozent zuriick, in Europa um 1,2 Prozent.®
Damit zeigt sich weniger ein einheitlicher
Branchenaufschwung als vielmehr eine zuneh-
mende Spreizung zwischen expandierenden
beziehungsweise spezialisierten Anbietern
und Unternehmen mit schwécherer Flachen-
produktivitdt oder hdherem Restrukturie-
rungsbedarf.
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Neueréffnungen
plant Decathlon
2026 in Deutschland

Omnichannel als Branchenstandard

Der stationdre Fachhandel bleibt ein zentra-
ler Vertriebskanal, wird jedoch systematisch
mit digitalen Angeboten verzahnt. Bei den
groBen Marktteilnehmern haben sich Omni-
channel-Funktionen inzwischen zum Standard
entwickelt: Decathlon verbindet Filialen, App,
Onlineshop und Marktplatz; INTERSPORT
und SPORT 2000 digitalisieren ihre Handler-
netzwerke und Warenwirtschaft; JD Sports
skaliert sein internationales E-Commerce- und
Datendkosystem. Der strategische Schwer-
punkt verlagert sich damit von der bloBen
Parallelitat von Online- und Offline-Kanalen
hin zu einer kanallbergreifenden Steuerung
von Sortiment, Verfligbarkeit, Kundenbindung
und Services.

® Umrechnung auf Basis des durchschnittlichen EZB-Referenzkurses 2025 von 0,85679 GBP je EUR; entspricht
rund 1,1671 EUR je GBP. Das Geschéftsjahr von JD Sports umfasst 52 Wochen bis zum 31. Januar 2026.
¢ Solides Geschéftsjahr: JD Sports meldet zweistelliges Umsatzplus, zitiert nach www.fashionunited.de

vom 07.05.2026.
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Kooperationen als zentrales Wachstums-
instrument

Anstatt neue Geschéftsfelder ausschliel3-

lich aus eigener Kraft aufzubauen, setzen

die fihrenden Sport- und Outdoor-Handler
verstarkt auf strategische Partnerschaften,

um ihre Marktprasenz zu starken und neue
Kundengruppen zu erschlieBen. Nach der
Kooperation mit der Warenhauskette Galeria
im Jahr 2025 weitete Decathlon sein Modell
im Mé&rz 2026 auf MediaMarktSaturn aus.” Das
erste gemeinsame Store-in-Store-Konzept
erdffnete im Einkaufszentrum PEP in Minchen.
Parallel starkt das Unternehmen sein Mobili-
tatsgeschaft durch die Mehrheitsiibernahme
von Rebike sowie Partnerschaften mit der Bi-
keleasing-Gruppe und dem Premium-Faltrad-
hersteller Brompton.? Ziel ist es, das Angebot
rund um Leasing, Second Life und urbane
Mobilitét zu erweitern und neue Wachstums-
felder zu erschlieBen. SPORT 2000 baut sein
Netzwerk ebenfalls aus: Globetrotter ist

seit Juni 2025 Partner der Verbundgruppe,
Sporthaus Schuster soll ab 2027 zum Netz-
werk ,Home of Experts” gehdren.” Dariiber
hinaus starkt SPORT 2000 sein Angebotim
Performance- und Bike-Segment durch die
Aufnahme von BH Bikes als offiziellen Ver-
tragslieferanten im Juli 2025."° Solche Partner-
schaften verbreitern den Leistungsumfang der
Verblinde und erhéhen zugleich ihre Verhand-
lungsmacht auf der Beschaffungsseite.

Expansion setzt auf neue Handelsformate

Der Sporthandel zéhlte weiterhin zu den ex-
pansiveren Non-Food-Branchen, allerdings
verschiebt sich der Fokus von reiner Flachen-
expansion zu differenzierteren Standort- und
Formatstrategien. Decathlon verfigte Ende
2025 Gber 105 Standorte in Deutschland und
plant fur 2026 rund 25 Neuerdffnungen; bis
Ende 2027 sollen mindestens 150 Standorte
erreicht werden. Neben klassischen Fach-
marktlagen nutzt das Unternehmen verstarkt
Innenstadtlagen, Einkaufszentren und Ko-
operationsflichen'. INTERSPORT er&ffnete
Ende Marz 2026 in Halle (Saale) den ersten
Superstore als groBflachiges, preisorientiertes
Innenstadtformat und entwickelt parallel sein
Netz an Flagship-Stores weiter.”> SPORT 2000
setzt starker auf spezialisierte Formate wie
+Absolute Run” sowie auf sein Premium-Hand-
lernetzwerk ,Home of Experts”. Bei JD Sports
steht demgegeniber Portfoliooptimierung
starker im Vordergrund. Nach Medienberich-
ten sollen in Deutschland rund 30 Standorte
der knapp 100 Filialen geschlossen werden;
zugleich betont der Konzern, sich 2026/27
starker auf Effizienz, Profitabilitat und digitale
Skalierung zu konzentrieren als auf eine ag-
gressive Flachenexpansion.” Insgesamt diirfte
die Flachenproduktivitdt damit an Bedeutung
gewinnen: Expansionschancen bestehen vor
allem fir Konzepte, die StandortgréBe, Sorti-
mentstiefe, Community-Funktion und digitale
Reichweite passgenau kombinieren.

7 Decathlon und MediaMarktSaturn: Sport und Technik unter einem Dach, Pressemitteilung Decathlon

Deutschland, Marz 2026.

®

Decathlon Pulse & Rebike Mobility starken ihre Partnerschaft, Decathlon Pulse Pressekit vom 22.01.2026;

Decathlon Pulse und Brompton verkinden strategische Partnerschaft zur Férderung von Mikromobilitat und
Premium-Urban-Cycling, Decathlon Pulse Pressekit vom 30.07.2026, Bikeleasing-Gruppe und Decathlon PULSE
schlieBen strategische Partnerschaft erfolgreich ab, um nachhaltige Mobilitét in Europa voranzutreiben, Presse-

mitteilung Bikeleasing Service GmbH vom 01.07.2026.

? Sport Schuster wechselt zu Sport 2000, zitiert nach www.textilwirtschaft.de vom 19.01.2026.

Service wird zum Wettbewerbsfaktor

Service, Beratung und Kundenbindung ent-
wickeln sich im Sport- und Outdoor-Handel

zu eigensténdigen Wettbewerbsfaktoren.
Reparaturwerkstétten, Fahrrad-Leasing, Buy-
back- und Second-Life-Angebote schaffen
zusétzliche Kontaktpunkte und verldangern
den Kundenlebenszyklus. Decathlon meldete
fir 2025 mehr als 152.000 Reparaturen, ein
Plus von 20 Prozent, sowie 14.000 zuriickge-
kaufte Produkte, ein Plus von 30 Prozent. Fur
stationare Standorte erh&ht sich damit die Be-
deutung als Beratungs-, Service- und Commu-
nity-Ort. Diese Funktion ergédnzt den digitalen
Vertrieb, anstatt ihn lediglich zu duplizieren,
und kann insbesondere bei beratungsinten-
siven Kategorien wie Running, Outdoor, Bike
und Wintersport die Differenzierung gegen-
Uber reinen Onlineanbietern stérken.

Ausblick: Selektives Wachstum

Fur den weiteren Verlauf des Jahres 2026 ist
im deutschen Sport- und Outdoor-Handel mit
einem moderaten nominalen Wachstum bei
weiterhin hohem Wettbewerbs- und Margen-
druck zu rechnen. Die FuBball-Weltmeister-
schaft hatim Sommer vor allem Teamsport,
Trikots und fanbezogene Sortimente ge-
stutzt; strukturell wichtiger bleiben jedoch
Running, Outdoor, Fitness sowie Teile des
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Radsports. Die expansive Standortstrategie
von Decathlon und die neuen Formate von
INTERSPORT und SPORT 2000 erhéhen zu-
gleich den Wettbewerb um leistungsfahige
Innenstadt-, Fachmarkt- und Shoppingcenter-
flachen. Aufgrund der bestehenden makro-
6konomischen Rahmenbedingungen ist fur
2027 von einer Fortsetzung des selektiven
Wachstums im Sport- und Outdoor-Handel
auszugehen. Marktanteilsgewinne dirften
vor allem an Anbieter gehen, die Expansion
mit hoher Flachenproduktivitat, klarer sportli-
cher Spezialisierung, Eigen- beziehungsweise
Exklusivmarken, starken Communities und
integrierten Serviceangeboten verbinden.
Decathlons Ziel von mindestens 150 deut-
schen Standorten bis Ende 2027 sowie der
angekiindigte Beitritt von Sporthaus Schuster
zu SPORT 2000 sprechen fir eine weitere
Verdichtung und Professionalisierung der
Handelslandschaft. Gleichzeitig dirfte die
Konsolidierung bei schwéacheren Einzelstand-
orten und weniger differenzierten Konzepten
anhalten. Fir Eigentimer und Betreiber von
Handelsimmobilien bedeutet dies: Nachfrage
bleibt vorhanden, konzentriert sich aber star-
ker auf flexible Flachen, gute Erreichbarkeit,
hohe Sichtbarkeit und Standorte, die Erleb-
nis-, Service- und Community-Funktionen
erméglichen.'

'® BH Bikes schlieBt Kooperation mit Sport 2000, zitiert nach www.velobiz.de vom 31.07.2025.
" Decathlon investiert in Zukunft: Expansion, Omnichannel und Services treiben Wachstum voran,

Pressemitteilung Decathlon Deutschland, April 2026.

2 Rollout eines neuen Storekonzepts: Intersport Superstore kommt nach Halle (Saale), Pressemitteilung

INTERSPORT Deutschland, Dezember 2025.

' JD Sports schlieBt wohl rund 30 Laden in Deutschland, zitiert nach www.iz.de vom 28.05.2025.
' Decathlon Deutschland: Ziel mindestens 150 Standorte bis Ende 2027, Pressemitteilung vom 14.04.2026;
SPORT 2000: Sporthaus Schuster wird ab 2027 Partner im Home of Experts, Mitteilung vom 19.01.2026,

zitiert nach www.sport2000.de.
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1.11 Handlerbefragung 2026

Expansionsvorhaben und Zukunftsein-
schatzungen deutscher Einzelhandler

Einmal im Jahr befragen die Hahn Gruppe
und das EHI Retail Institute die Expansionsver-
antwortlichen filialisierter Unternehmen aus
den Bereichen Einzelhandel, Gastronomie und
filialisierte Dienstleistungen.

Die aktuelle Befragung fand im Juni und Juli
2026 statt und bilindelt die Einschdtzungen
von Experten aus 71 Unternehmen, die ihre
Antworten jeweils auf ihre Vertriebslinie und
den deutschen Markt beziehen. Die 71 be-
fragten Vertriebslinien verfigen gemeinsam
Uber 32.300 Filialen in Deutschland. Die fort-
laufende Beobachtung durch regelméfBige
Befragungen seit dem Jahr 2014 zeigt lang-
fristige Verschiebungen, kurzfristige Trends
und wichtige Zukunftsthemen fir die Einzel-
handelsexpansion hierzulande.

Besonders viele teilnehmende Vertriebslinien
sind den Branchen Lebensmitteleinzelhandel
(hierzu zahlen neben Vollsortimentern und
Discountern auch Backereien und Lebens-
mittelfachgesché&fte) und Bekleidung zuzu-
ordnen [s. Grafik 17]. Ein weiteres Viertel der
Befragten gehodrt den Branchen Gesundheit
& Beauty, Hobby & Freizeit sowie allgemeiner
Bedarf an. Aus allen zur Befragung eingela-
denen Branchen haben sich Vertriebslinien
beteiligt.

Hinsichtlich der Ublichen Flachengrofen von
Standardfilialen der befragten Vertriebs-
linien besteht ein Schwerpunkt auf kleineren
und mittleren Formaten von 101 bis 500 m?
(41 Prozent) sowie von 501 bis 1.000 m?

(23 Prozent) - zwei von drei Befragten ordnen
sich diesen beiden GréBenklassen zu. 30 Pro-
zent der Befragten liegen dartber und mit
FlachengréBen ab 1.001 m? meist im Bereich
der GroBflachigkeit. Darunter geht es nur
selten -6 Prozent verfigen tber FilialgréBen
bis zu 100 m?[s. Grafik 18].

Insgesamt bedienen die meisten Vertriebsli-

nien (57 Prozent) ein mittleres Preisniveau bzw.

gemischte Segmente, wéhrend sich 27 Pro-
zent dem Discount zuordnen. Mit 16 Prozent
fokussiert sich die kleinste Gruppe auf ein
hohes Preisniveau im Premiumsegment.
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[17] Teilnehmende Vertriebslinien nach Branchen
Angaben in Prozent

B Lebensmittel

M Bekleidung
Gesundheit und Beauty
Hobby und Freizeit
Allgemeiner Bedarf
Schuhe und Accessoires
Unterhaltungselektronik und
Telekommunikation
Filialisierte Dienstleistungen
Drogerie

M Bau- und Gartenmarkte

N Mabel

Gastronomie

Quelle: Hahn Gruppe

[18] Durchschnittliche VerkaufsflachengréBe
der teilnehmenden Vertriebslinien
Angaben in Prozent

17
M Bis 100 m?
M 101 bis 500 m?
501 bis 1.000 m?
1.001 bis 1.500 m?
1.501 bis 5.000 m? 10
Uber 5.000 m?

Quelle: Hahn Gruppe

23
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Mehrheit erwartet stabile Umsétze

Mit 39 Prozent rechnet in diesem Jahr erst-
mals die gréBte Gruppe der Vertriebslinien
mit stabilen nominalen Umsé&tzen zwischen
+0,5 Prozent und —=0,5 Prozent im zweiten
Halbjahr 2026 (VJ: 31 Prozent). Seit dem Jahr
2025 nimmt die Anzahl der Handler ab, die
steigende oder deutlich steigende Nominal-
umsatze erwartet [s. Grafik 19]. Dies steht zum
einen mit der seit 2024 sinkenden Inflations-

rate in Zusammenhang, zum anderen mit der
weiterhin anspruchsvollen Wettbewerbs- und
Absatzsituation in Teilen des stationdren
Marktes. Weiterhin Gberwiegen die positi-
ven Erwartungen an die Umsatzentwicklung
mit 38 Prozent (VJ: 50 Prozent) deutlich die
negativen Erwartungen mit 22 Prozent (VJ:
20 Prozent).

[19] Umsatzerwartungen fiir das zweite Halbjahr 2026 im Vergleich zur

Vorjahresperiode (nominal)

n =71, in Prozent, Abweichungen von 100 Prozent sind rundungsbedingt

Deutlich sinkende Umséatze

- W o w

N
~

Sinkende Umsatze 7

Stabile Umsétze

Steigende Umsétze

Deutlich steigende Umsatze

W 2023
W 2024
2025
2026

Quelle: Hahn Gruppe
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Der Blick auf die einzelnen Branchen zeigt, wie
unterschiedlich die Erwartungen ausfallen.
Am zuversichtlichsten duBern sich die ver-
sorgungsnahen Sortimente: In der Branche
Drogerie rechnen 100 Prozent der Vertriebsli-
nien mit steigenden Umsé&tzen, in der Branche
Gesundheit & Beauty sind es 67 Prozent. Auch
bei den Bau- und Gartenmarkten erwartet
niemand einen Rickgang, hier verteilen sich
die Antworten je zur Halfte auf steigende und
stabile Erlése. Im Lebensmitteleinzelhandel
gehen 71 Prozent der Vertriebslinien von stei-
genden oder stabilen Umsé&tzen aus, wobei
sich beide Erwartungen mit jeweils 35 Prozent
die Waage halten.

Deutlich schwieriger stellt sich die Lage im
modeorientierten Handel dar. In der Branche
Bekleidung erwarten 29 Prozent sinkende
oder deutlich sinkende Umsatze, bei Schuhe
& Accessoires sind es 60 Prozent. Bemerkens-
wert ist zugleich, dass die Kategorie deutlich
sinkende Umsétze Gber alle Branchen hinweg
nur von 1 Prozent der Befragten gewéhlt
wurde. Die Bandbreite der Erwartungen ist
damit zwar gréBer geworden, ausgepragte
Umsatzeinbriiche erwartet aber kaum ein
Unternehmen.

Mehrheit hilt am Filialnetz fest oder
baut aus

Eine dhnliche Neigung zur Stabilitat und
Konstanz ist bei vielen Héandlern in Bezug auf
die Filialnetzstrategie erkennbar. 39 Prozent
der Befragten geben an, Ende 2026 Gber
genauso viele Filialen zu verfiigen wie zu
Beginn des Jahres (VJ: 23 Prozent). 45 Prozent
wollen das Filialnetz ausbauen (VJ: 61 Pro-
zent), [s. Grafik 20]. Zusammengenommen

RRER 2026/2027 | 111

halten damit 84 Prozent der Vertriebslinien

ihr Filialnetz mindestens konstant. Uber-
durchschnittlich expansiv treten die Branchen
Drogerie, Gesundheit & Beauty, Gastronomie,
allgemeiner Bedarf sowie Hobby & Freizeit
und filialisierte Dienstleistungen auf. Auffal-
lig ist, dass Discountformate verschiedener
Branchen sehr expansiv auftreten: Zwei Drittel
geben an, mehr Filialen zu eréffnen.

Der Rickgang der Ausbauquote ist deutlich,
folgt aber auf einen Ausnahmewert. 2025 war
mit 61 Prozent der héchste Stand seit sieben
Jahren erreicht worden. Der aktuelle Wert
liegt Gber dem von 2024 (42 Prozent) und
unter dem Durchschnitt der vergangenen acht
Jahre von rund 53 Prozent.

Der Anteil der Handler, die ihre Filialnetze
ausdinnen, ist mit 15 Prozent auf den nied-
rigsten Stand der vergangenen sieben Jahre
gesunken (VJ: 17 Prozent). Die Verschiebung
fuhrt damit von der Expansion in die Konstanz,
nicht in die Reduktion. Betroffen sind einzelne
Vertriebslinien aus den Branchen Schuhe &
Accessoires, Bekleidung und Lebensmittel.

Im Lebensmitteleinzelhandel, im Vorjahr mit
61 Prozent einer der Expansionstreiber, domi-
niertin diesem Jahr die Konstanz. 65 Prozent
der Vertriebslinien planen mit unverédndertem
Filialnetz, jeweils 18 Prozent mit mehr oder
weniger Filialen. Darin zeigt sich weniger ein
Strategiewechsel als die Angebotslage. Wo
geeignete Standorte knapp sind und Geneh-
migungsverfahren lange dauern, verlagert
sich der Schwerpunkt vom neuen Standort
auf den Bestand, also auf Modernisierung,
Flachenerweiterung am vorhandenen Objekt
und die Verldngerung bestehender Mietver-
haltnisse.
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[20] Anzahl der Filialen am Jahresende im Vergleich zum Vorjahr
in Prozent, Abweichungen von 100 Prozent sind rundungsbedingt

15 23 31 23 24 23 24 17 15
20 23 39
21 26 25 18 34
27
65
56 58 61
52 51
42 42 45
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
(n=65) (n=68) (n=74) (n=106) (n=72) (n=65) (n=71) (n=71) (n=71)
B Mehr Filialen

Il Gleich viele Filialen
Weniger Filialen

Auffallig ist, dass Discountformate
verschiedener Branchen sehr expan-
siv auftreten: Zwei Drittel geben an,
mehr Filialen zu eréffnen.

Stabile Verkaufsflaichen, Wachstumsten-
denz im Lebensmittelhandel

Bei der durchschnittlichen Verkaufsflache je
Filiale bleibt die gréBte Gruppe auf dem be-
stehenden Niveau: 45 Prozent der Vertriebsli-

nien planen mit gleichbleibenden Flachen (VJ:

52 Prozent), [s. Grafik 21]. 37 Prozent tendie-
ren zu gréBeren Verkaufsflachen (VJ: 34 Pro-
zent), 18 Prozent zu kleineren (VJ: 14 Prozent).
Der Schwerpunkt der Bewegung liegt damit
weiterhin auf der Ausweitung der Filialflache.
Besonders ausgepragt ist das im Lebensmit-
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teleinzelhandel, wo 59 Prozent gréBere Fl&-
chen anstreben (VJ: 61 Prozent), gefolgt von
den Branchen Drogerie, Gesundheit & Beauty
und allgemeiner Bedarf mit jeweils 50 Prozent.
Besonders haufig setzen Handler aus dem
Discount- (53 Prozent) und Premiumsegment
(46 Prozent) groB3ere Verkaufsflachen um. Bei
Héndlern, die sich im gemischten bzw. mitt-
leren Preisniveau bewegen, sind es dagegen
mit 25 Prozent nur rund halb so viele.

[21] Entwicklung der durchschnittlichen Verkaufsflache je Filiale
in Prozent, Abweichungen von 100 Prozent sind rundungsbedingt

26 29 15 14 18
46
43 52 45
46
28
28
34 37
38
2022 2023 2024 2025 2026

(n=72) (n=65) (n=71) (n=71)

B Eher gréBere Verkaufsflache
I Gleichbleibende Verkaufsflache
Eher kleinere Verkaufsflache

(n

=71)
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[22] Aktuell groBte Herausforderungen fiir die Vertriebslinie
n =71, in Prozent, limitierte Mehrfachantworten (3)

Gedampfte Konsumstimmung 76
Personalmangel 48

Zu hohe Immobilienkosten und -mieten 42
Inflationsentwicklung 32

Veréndertes Einkaufsverhalten 31

Zu hohe Neben- und Bewirtschaftungskosten 24
Regulatorische Anforderungen 20

Konkurrenz durch den Onlinehandel

Lieferketten und Produktbeschaffung 4 N

Energetische Modernisierung 4 HE

Kosten und Konsumstimmung sind
groB3e Herausforderungen

Die gréBte Herausforderung fur die meisten
Vertriebslinien ist die gedampfte Konsumstim-
mung, die 76 Prozent der Befragten nennen
(VJ: 59 Prozent), [s. Grafik 22]. Die Umsatze
geraten unter Druck und erhéhen die Not-
wendigkeit, sich mit gezielten Anpassungen
der Unternehmensstrategie im Wettbewerb

zu behaupten. Dies trifft fast alle Branchen,
jedoch in unterschiedlicher Auspréagung. In der
Bekleidungsbranche sind es 94 Prozent, im Le-
bensmitteleinzelhandel 71 Prozent und in den
Branchen Drogerie sowie Gesundheit & Beauty
jeweils 50 Prozent. Das Thema Personalmangel
findet sich mit 48 Prozent am zweithaufigsten in
der Rangfolge der groBen Herausforderungen

(VJ: 52 Prozent) und ist besonders problema-
tisch fir die Branchen Gesundheit & Beauty
sowie filialisierte Dienstleistungen mit jeweils

67 Prozent. Es folgen zu hohe Immobilienkosten
und Mieten mit 42 Prozent (VJ: 52 Prozent) sowie
die Inflationsentwicklung mit 32 Prozent (VJ:

23 Prozent), die weiterhin in besonderem MaBe
die Gastronomen trifft.

Expansion wird von Kosten und Standort-
verfiigbarkeit gedampft

Konkret auf die Expansionsaktivitdten bezogen
ergeben sich weitere Herausforderungen fur die
Héndler. Allen voran das Niveau der Bau- und
Modernisierungskosten, das 51 Prozent der
Befragten als sehr herausfordernd einstufen

(VJ: 54 Prozent) und weitere 39 Prozent als he-
rausfordernd [s. Grafik 23]. Es bleibt damit wie
in den Vorjahren das gréBte Expansionshemm-
nis. Es folgen die Genehmigungsverfahren und
ein restriktives Baurecht, die 47 Prozent als sehr
herausfordernd (VJ: 45 Prozent) und 33 Prozent
als herausfordernd bewerten.

Bei der Verfligbarkeit geeigneter Objekte und
Standorte ergibt sich ein zweigeteiltes Bild. Der
Anteil derer, die diesen Faktor als sehr heraus-
fordernd einstufen, ist auf 30 Prozent gesunken
(VJ: 40 Prozent). Zusammen mit der Auspréagung
herausfordernd sind jedoch 88 Prozent der Be-
fragten betroffen. Die Standortfrage ist damit
weniger zugespitzt, daflr breiter verankert.
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Besonders splrbar ist diese Kombination im
Lebensmitteleinzelhandel. Genehmigungs-
verfahren und restriktives Baurecht bewerten
dort 41 Prozent als sehr herausfordernd und
weitere 41 Prozent als herausfordernd, bei der
Verfligbarkeit geeigneter Objekte sind es 35
und 47 Prozent. GrofB3flachige Mérkte auBBerhalb
integrierter Lagen unterliegen besonderen pla-
nungsrechtlichen Anforderungen, sodass neue
Standorte nur begrenzt entstehen.

Am Schluss der Liste der Restriktionen fir
weitere Expansion stehen die energetischen
Anforderungen mit 21 Prozent (VJ: 20 Prozent),
wobei zusatzlich 38 Prozent diesen Faktor als
herausfordernd empfinden.

[23] Herausforderungen fiir die Expansion
n =71, in Prozent, Abweichungen von 100 Prozent sind rundungsbedingt

Niveau der Bau- und Modernisierungskosten I

Genehmigungsverfahren/restriktives Baurecht I

Niveau der Nebenkosten I -

Verfugbarkeit geeigneter Objekte/Standorte I —.

Niveau der Mieten I ——

Energetische Anforderungen I "

Wettbewerb um verfligbare Objekte/Standorte IR —

B Sehr herausfordernd
M Herausfordernd

Wenig herausfordernd
Kein Thema
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Fachmarktzentrum ist der favorisierte
Objekttyp

Zwei Drittel der Befragten (68 Prozent) vertre-
ten die Ansicht, dass sich die Lagekategorie
Fachmarktzentrum weiterhin positiv entwi-
ckeln wird [s. Grafik 24]. Dahinter steht ein
beachtlicher Anstieg gegenliber den beiden
Vorjahren, als jeweils 56 Prozent diese Einstel-
lung vertraten. Besonders hohe Zustimmungs-
raten zeigen die Branchen Bau- und Garten-
markte, Drogerie, Gesundheit & Beauty sowie
allgemeiner Bedarf

[24] Entwicklung der Lagen

Bei den 1A-Lagen in Oberzentren ist das Bild
differenzierter und zunehmend in die Extre-
me polarisiert. Zum einen ist der Anteil der
Befragten, der dieser Lagekategorie eine
positive Entwicklung zutraut, im Gegensatz

zu 2025 um 8 Prozentpunkte und zu 2024 um
13 Prozentpunkte auf nunmehr 39 Prozent
gestiegen. Zum anderen hat sich jedoch auch
der Anteil derer, die von einer negativen Ent-
wicklung ausgehen, um 14 Prozentpunkte im
Gegensatz zu 2025 erhéht. Dies verdeutlicht
die groBe Bandbreite der tber 100 Oberzent-
ren in Deutschland, die sich nicht gleichm&Big
entwickeln. Noch schwieriger wird es in den
Lagekategorien Mittelzentren, Nebenlagen

in Oberzentren oder Shopping-Centern, die
ebenfalls eine groBe Streuung aufweisen,
aber alle von deutlich weniger Befragten posi-
tiv bewertet werden.

n =71, in Prozent, Abweichungen von 100 Prozent sind rundungsbedingt

Fachmarktzentrum I -

1A-Lage/HauptgeschéftsstraBe in Oberzentren I 0 —
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Stadtkerne von Mittelzentren N "
Nebenlagen in Oberzentren "

Shopping-Center IR

B Positiv - die Lagen werden profitieren
M Neutral - keine Auswirkung

Negativ - die Lagen werden verlieren
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Fachmarktzentrum wird in jeder
rdumlichen Einordnung préferiert

Da der Lagekategorie Fachmarktzentrum
die meisten Befragten positive Zukunfts-
aussichten attestieren, suchen hier folglich
auch zahlreiche Vertriebslinien nach Flachen
fur neue Filialstandorte. Unabhéngig von
der Zentralitat der Stadt sind es insgesamt
77 Prozent der Vertriebslinien, die konkret

nach Flachen in Fachmarktzentren suchen (VJ:
77 Prozent), besonders haufig in Oberzentren.

[25] Préferierte Lagen
n =71, in Prozent, Mehrfachantworten

48
68
Fachmarktzentrum 59
32
77

45
44
1A-Lage/HauptgeschéftsstraBe 39
13
76

41
44
Stadtteilzentrum 31
13
62

42
46
Shopping-Center 17

68
28
30

Nebenlage Innenstadt 15

49

Ahnlich beliebt ist die Lagekategorie 1A-Lage,
diese schlieBt sich direkt mit 76 Prozent an (VJ:
76 Prozent). Hier gibt es deutliche Unterschie-
de nach preislicher Positionierung der Ver-
triebslinien. So ist die TA-Lage in Metropolen
besonders attraktiv fiir das Premiumsegment
mit 73 Prozent Zustimmung, aber im mittleren
Preisniveau sind es immerhin 43 Prozent und
sogar im Discountbereich 37 Prozent, die nach
1A-Lagen in Metropolen suchen [s. Grafik 25].

M Top-7-Metropole

| Sonstiges
Oberzentrum
Mittelzentrum
Sonstige Orte

geringerer Zentralitat

Kumuliert,
stadtunabhéangig
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[26] Top-3-Expansionsziele nach Preissegment der Vertriebslinien
In Prozent, Mehrfachantworten

Discounter (n=19)

Fachmarktzentren in Oberzentren 95
Fachmarktzentren in Top-7-Metropolen 79
Fachmarktzentren in Mittelzentren 79

Mittleres und gemischtes Preisniveau (n=40)

Fachmarktzentren in Oberzentren 65
Fachmarktzentren in Mittelzentren 63
1A-Lagen in Oberzentren 53

Premium (n=11)

1A-Lagen in Top-7-Metropolen 73
Shopping-Center in Oberzentren 64
Shopping-Center in Top-7-Metropolen 55

Generell sind die Top-Expansionsziele der
Discounter (aller Branchen) Fachmarktzentren
in Oberzentren: 95 Prozent des Discountseg-
ments suchen hier nach Fléchen. AuBerdem
préferieren diese Handler am zweithaufigsten
Fachmarktzentren in Metropolen und in Mit-
telzentren mit jeweils 79 Prozent. Handler aus
dem mittleren und gemischtem Preissegment
suchen ebenfalls am h&ufigsten nach Fach-
marktzentren in Oberzentren (65 Prozent)
und Mittelzentren (63 Prozent), gefolgt von

Generell sind die Top-
Expansionsziele der

1A-Lagen in Oberzentren (53 Prozent). Im .
Premiumbereich liegt der Fokus auf der 1A- Discounter
Lage in Metropolen (73 Prozent) gefolgt Fachmarktzentren

von Shopping-Centern in Oberzentren und

Metropolen [s. Grafik 26]. in Oberzentren.



120 I Wirtschaft und Einzelhandel

[27] Beurteilung von Nicht-Retail-Nutzungen im Hinblick auf Synergieeffekte
n =71, in Prozent, Abweichungen von 100 Prozent sind rundungsbedingt.

Wohnungen

Gastronomie

Biro

Freizeit & Entertainment

Arztpraxen, medizinische Dienstleister

Kita, Kindergarten, Schule

Hotel

Pflege- und Senioreneinrichtungen

B Positiv
B Neutral
Negativ

Mischnutzungen stiften Synergieeffekte
fiir den Einzelhandel

Auf die Frage nach dem Synergiewert ver-
schiedener Mischnutzungen wird deutlich,
dass diese Uberwiegend positiv wahrgenom-
men werden - ein guter und standortange-
passter Nutzungsmix sorgt fur eine verlassli-
che Frequenz, steigert Besuchshaufigkeit und
Verweildauer. Die meisten Mischnutzungen
stiften daher fur die Handler deutlich positive
Synergieeffekte oder werden zumindest ver-
breitet neutral wahrgenommen. Als beson-
ders positiv werden Wohnungen und Gastro-
nomie gesehen. Auch Biros bewertet die
Halfte der Befragten positiv [s. Grafik 271.

Mietvertragskonditionen werden
ausgewogen beurteilt

Die meisten Handler berichten von gleich-
gebliebenen oder verbesserten Mietvertrags-
konditionen [s. Grafik 28] im Vergleich zum
Vorjahr, mit Ausnahme der Nebenkosten.
Diese haben sich fur drei Viertel der Befragten
erneut unglnstig entwickelt nach dhnlichen
Werten in den beiden Vorjahren (80 Prozent
im Jahr 2024 und 72 Prozent im Jahr 2025)
und werden insbesondere getrieben von ge-
stiegenen Energiekosten.

[28] Verdnderung der Miet-
vertragskonditionen im
Vergleich zum Vorjahr
n =71, in Prozent, Abweichungen
von 100 Prozent sind rundungs-
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Anders sieht es bei den Mieten aus: Diese ha-
ben sich fir 41 Prozent sogar zu ihren Gunsten
verandert, darunter haufig Handler aus den
Branchen Schuhe & Accessoires, Bekleidung,
sowie Unterhaltungselektronik & Telekom-
munikation. Zum Tragen kommen hier zwei
Effekte - einerseits erfolgreiche Neuverhand-
lungen der Konditionen von Bestandsvertréa-
gen, wobei Vermieter ein Entgegenkommen
zeigen, um Filialstandorte zu erhalten, und
andererseits Neuvermietungen zu giinstige-
ren Konditionen. Auf der anderen Seite gibt
es 21 Prozent der Handler, die gegenteilige
Entwicklungen erleben und mit héheren
Mieten rechnen missen. Uberdurchschnitt-
lich haufig sind davon die Branchen Hobby

& Freizeit, aber auch Gastronomie, Bau- &
Gartenmarkte sowie Lebensmittelhéndler ver-
treten. Wie auch in den Vorjahren haben sich
die Laufzeiten und Sonderkindigungsrechte
beim Grof3teil der Handler nicht verandert,
bei 34 Prozent bzw. 27 Prozent gab es sogar
glinstige Verédnderungen dieser Aspekte.

Mieten |

bedingt
41
NCTCET R S

Sonderkiindigungsrechte | S 1

Laufzeiten |

B Zu unseren Gunsten verandert

I Sind gleich geblieben

Zu unseren Ungunsten verandert
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Klimaresilienz: groBe Potenziale durch
erneuerbare Energien und angepasste
Materialien

Ein Fokus auf hoher Energieeffizienz und
erneuerbaren Energien ist in der Halfte

der Vertriebslinien bereits jetzt verbreitet

[s. Grafik 29]. Dies aus verschiedenen Motiven,
beispielsweise fur eine bessere Resilienz bei
Energieknappheit, aber auch aus Griinden der
okologischen Nachhaltigkeit und um Kosten
zu sparen. Insbesondere bei groBen Filialnet-
zen liegt darin ein immenses Einsparpotenzial,
aber in der Umstellung zunéchst auch ein ho-
her Investitionsaufwand. Gegeniiber dem Vor-
jahr hat sich der Wert nur unwesentlich erhéht
(VJ: 51 Prozent), was die Herausforderungen
bei der konkreten Umsetzung verdeutlicht. Im
Hinblick auf die Klimafolgenanpassung von
Handelsimmobilien ist zudem eine robuste

Bauweise sinnvoll: Widerstandsféhige Ma-
terialien fUr Dacher, Fenster und Fassaden
kénnen bei Extremwetterereignissen nicht
nur die Immobilie und das Inventar, sondern
in besonderem MaBe auch die Mitarbeiter
und Kunden schiitzen. Bereits 29 Prozent der
Handler setzen dies um (VJ: 28 Prozent), wei-
tere 35 Prozent planen solche MaBBnahmen.
Nicht nur, aber in besonderem Mafe bei
sommerlicher Hitze und Trockenheit riickt
das Mikroklima an Standorten in den Fokus

- und nicht alle Handelskonzepte verfiigen
Uber AuBenflachen, die sie selbst gestalten
kénnen. Konzepte mit eigenen AuBenflachen
wie Parkflachen und Zufahrten haben die
Méglichkeit, beispielsweise Uber Begrinung,
Entsiegelung und Verschattung einen positi-
ven Beitrag zu leisten, was 18 Prozent bereits
tun und weitere 21 Prozent planen.

[29] MaBnahmen in Bezug auf eine héhere Klimaresilienz
n = 67, in Prozent, Abweichungen von 100 Prozent sind rundungsbedingt

Energieeffizienz und erneuerbare Energien, um 52
auch bei Energieknappheit resilient zu sein

Robuste Bauweise und widerstandsfahige Materia- 29
lien fir Dacher, Fenster, Fassaden etc.

30 18

35 36

Verbesserung des Mikroklimas, begriintes Umfeld, 18 21 61
i L
Verschattung, Regenwasserriickhaltesystem etc. I—
Risikoanalyse vorab und Standortwahl mit Blick auf 16 22 61
Klimarisiken
Krisenmanagement und Plane fir den Umgang mit 12 40 48
e

klimabedingten Notféllen

B Machen wir schon

M in Planung

Nicht vorgesehen

Eine Standortwahl mit Blick auf Klimarisiken
erfolgt kaum - hier wird deutlich, dass die Be-
urteilung der Standortqualitat anderen MaB-
staben folgt und Klimarisiken hier nur margi-
nal einbezogen werden. Als problematisch
kéonnte sich erweisen, dass nur 12 Prozent

der Vertriebslinien ein Krisenmanagement
betreiben und Pléne fir den Umgang mit kli-
mabedingten Notféllen haben (VJ: 11 Prozent)
- allerdings planen 40 Prozent die Einfuhrung.
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Handel investiert in Flache und
Kundenbindung

Der Investitionsschwerpunkt Nummer eins

ist fir 72 Prozent der Vertriebslinien in den
nachsten Jahren eine VergroBBerung des
Filialnetzes (VJ: 83 Prozent) [s. Grafik 30]. Das
verdeutlicht weit verbreitete strategische Ex-
pansionsziele im Einzelhandel, die sich nicht
immer nur binnen des laufenden Jahres zei-
gen mussen. Dariber hinaus liegen wachsen-
de Schwerpunkte auf Kundenbindungspro-
grammen mit 55 Prozent (VJ: 49 Prozent), auf
dem Ladenbau mit 48 Prozent (VJ: 45 Prozent)
sowie auf der Ressourceneffizienz mit 28 Pro-
zent (VJ: 21 Prozent).

Der Investitionsschwerpunkt
Nummer eins ist fiir 72 Prozent
der Vertriebslinien in den nachsten
Jahren eine VergroBerung des
Filialnetzes (V]: 83 Prozent).
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Im Branchenvergleich zeigen sich klare Profile.
Die VergroBerung des Filialnetzes rangiert im
versorgungsorientierten Handel besonders
weit oben: In den Branchen Drogerie, Bau-
und Gartenmarkte sowie Gesundheit & Beauty
nennen sie jeweils 100 Prozent der Befragten,
im Lebensmitteleinzelhandel 65 Prozent. Auf-
fallig ist der Lebensmitteleinzelhandel zudem
beim Schwerpunkt Filialen im Eigentum: Wie
bereits im Vorjahr wollen hier Gberdurch-
schnittlich viele Vertriebslinien investieren,
aktuell 35 Prozent und damit mehr als in jeder
anderen Branche sowie deutlich Gber dem
Durchschnitt von 13 Prozent (VJ: 12 Prozent).
Das unterstreicht, welchen strategischen Wert
die Handler der langfristigen Standortsiche-
rung beimessen.

Der Ladenbau ist ein Schwerpunkt Gber nahe-
zu alle Branchen hinweg, angefiihrt von Ge-
sundheit & Beauty mit 83 Prozent und Schuhe
& Accessoires mit 80 Prozent. Im Lebensmit-
teleinzelhandel investieren 41 Prozent in die
Modernisierung ihrer Flachen, hinzu kommen
24 Prozent, die Mittel in die Ressourceneffi-
zienz lenken. Bei den Bau- und Gartenmarkten
sind es in beiden Feldern jeweils 50 Prozent.
Kundenbindungsprogramme stehen dagegen
vor allem bei den modeorientierten Branchen
im Fokus, in denen der Wettbewerb um Fre-
quenz besonders intensiv ist: 100 Prozent der
befragten Schuhhéndler und 76 Prozent der
Bekleidungsanbieter investieren hier.

[30] Investitionsschwerpunkte der nédchsten 5 Jahre

n =71, in Prozent, Mehrfachantworten

VergréBerung des Filialnetzes 72
Kundenbindungsprogramme 55
Ladenbau 48

Digitalisierung auf der Flache 37
Zusatzliche Kundenservices 32
Ressourceneffizienz 28

Logistik 25

Filialen im Eigentum 13

Sortimentsumstellung auf Eigenmarken 11

Kiinstliche Intelligenz: groBte Potenziale in
Standortanalyse und Warenplanung

Kinstliche Intelligenz ist in der Expansions-
und Filialsteuerung angekommen. Auf die
Frage nach den mittelfristig groBten Potenzia-
len entfallen die héchsten Zustimmungswerte
auf die Standortanalyse und Expansionspla-
nung: 80 Prozent der Befragten sehen hier ein
groBes oder sehr groBes Potenzial, 38 Prozent
sogar ein sehr groBes [s. Grafik 31]. Das ist
bemerkenswert, denn Standortentscheidun-
gen galten lange als erfahrungsgeprégtes
Geschéft. Mit der wachsenden Verfligbarkeit
von Frequenz-, Mobilitats- und Kaufkraftdaten
lassen sich Einzugsgebiete, Wettbewerbs-
Uberschneidungen und Umsatzprognosen
jedoch zunehmend modellhaft abbilden.
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Knapp dahinter folgen die Sortiments-, Akti-
ons- und Nachschubplanung mit 75 Prozent
sowie das Bestands- und Lieferkettenmanage-
ment mit 74 Prozent. Beide Themen sind fir
den Lebensmitteleinzelhandel von besonderer
Bedeutung, weil hier hohe Artikelzahlen, kurze
Haltbarkeiten und tagliche Nachschubzyklen
zusammentreffen. Entsprechend deutlich fallt
das Votum aus: 94 Prozent der Lebensmittel-
handler sehen in der Sortiments- und Nach-
schubplanung ein groBes oder sehr grof3es
Potenzial, 88 Prozent in der Standortanalyse.
Auch die Geb&ude- und Energiesteuerung der
Filialen bewerten 81 Prozent der Lebensmittel-
handler positiv und damit deutlich mehr als

im Durchschnitt aller Branchen mit 67 Prozent.
Angesichts der energieintensiven Kihltechnik
liegt darin ein unmittelbarer Kostenhebel.

[31] Mittelfristige Potenziale beim Einsatz Kiinstlicher Intelligenz
n =71, in Prozent, Abweichungen von 100 Prozent sind rundungsbedingt

38

42 15 4

Standortanalyse und Expansionsplanung N O —

37

38 22 3

Sortiments-, Aktions- und Nachschubplanung N —

24

45 25 6

Personaleinsatz und Schichtplanung N —

23

44 31 1

Kundenansprache und Marketing I "

22

42 21 15

Filialprozesse und Checkout NN —

20

54 18 8

Bestands- und Lieferkettenmanagement N —

16

51 24 9

Gebaude- und Energiesteuerung der Filialen "

B Sehr groBes Potenzial
M GroBes Potenzial
Mittleres Potenzial

Wenig/kein Potenzial
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DER
EINZELHANDELS-
INVESTMENTMARKT

== Allmahliche Erholung am deutschen
Immobilien-Investmentmarkt setzt sich fort

== Hochwertige Produkte und Portfolios
kehren nach Jahren der Verknappung
an den Markt zurtick

== Fach- und Lebensmittelmarkte sowie
Fachmarktzentren wieder grof3te
Investmentkategorie

== Spitzenrenditen auf einem weitgehend
stabilen Niveau

== Zukinftige Anstiege bei zunehmendem
Verkaufsdruck méglich
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2.1 Erholung des Immobilien-
investmentmarktes

Der deutsche Immobilien-Investmentmarkt
bewegt sich weiterhin in einem von gegen-
satzlichen Einflussfaktoren gepragten Umfeld.

Einerseits haben sich die Rahmenbedingun-
gen gegenlber den Krisenjahren 2022 und
2023 weiter normalisiert: Die Preisfindung ist
deutlich vorangeschritten, Kaufer und Verk&u-
fer haben ihre Erwartungen schrittweise an
die neuen Marktgegebenheiten angepasst,
sodass sich der Bid-Ask-Spread in Teilen des
Marktes verringert hat. Auch das Produkt-
angebot hat wieder deutlich zugenommen.
Verkaufsentscheidungen werden unter ande-
rem durch anstehende Refinanzierungen, das
weiterhin erhohte Zinsniveau, Mittelabflisse
bei offenen Immobilien-Publikumsfonds,
Kapitalrickfiihrungswiinsche institutioneller
Anleger sowie Portfoliobereinigungen von
Eigentimern getrieben. Dies erhoht den Ver-
kaufsdruck und sorgt fur zusatzliche Markt-
aktivitat.

Andererseits bleibt das Transaktionsgesche-
hen selektiv und konzentriert sich weiterhin
stark auf hochwertige Immobilien, liquide
Core-Mérkte und nachhaltige Cashflows.
Auch belasten die weiterhin schwache kon-
junkturelle Entwicklung in Deutschland,
geopolitische Unsicherheiten, ein erhdhtes
Zinsniveau am langen Ende der Zinsstruktur-
kurve sowie strukturelle Herausforderungen
in Industrie und Bauwirtschaft das Investi-
tionsumfeld.

Im Jahr 2025 erreichte der deutsche Immobi-
lieninvestmentmarkt ein Transaktionsvolumen
von 33 Mrd. Euro. Damit blieb das Ergebnis
trotz einer starken Jahresendrallye um finf
Prozent hinter dem Volumen des Jahres 2024
zurlick. Gleichwohl zeigte sich aber eine lang-
same Erholung: In der zweiten Jahreshalfte
wurden mit 18,6 Mrd. Euro gut 4,4 Mrd. Euro
mehr investiert als in den ersten sechs Mona-
ten des Jahres. Ein dynamisches Schlussquar-
tal verdeutlicht ein zunehmendes Interesse
der Investoren an deutschen Immobilienas-
sets, wenngleich unterschiedliche Preisvor-
stellungen zwischen Kaufern und Verkaufern
eine starkere Markterholung ausbremsten.

[ |

Mrd. Euro Transaktions-
volumen bei Einzelhandels-
immobilien

Das Marktgeschehen war 2025 von einer
héheren Zahl kleinerer und mittlerer Trans-
aktionen gepragt. GroBvolumige Abschlisse
blieben hingegen rar und betrafen vorzugs-
weise Trophy-Immobilien, die von Privatinves-
toren und Family Offices erworben wurden,
wahrend risikoaverse Investitionsstrategien
und das Finanzierungsumfeld groBvolumige
Transaktionen weiterhin erschwerten. Auf In-
vestorenseite waren insbesondere Asset- und
Fondsmanager aktiv, die ihre Portfolios netto
um 4,2 Mrd. Euro ausbauten. Ebenfalls zu den
starksten Nettokaufern zahlten Privatinvesto-
ren und Family Offices mit einem Saldo von
1,3 Mrd. Euro. Internationale Kapitalgeber
steigerten ihren Anteil leicht um 3 Prozent-
Punkte auf 45 Prozent und unterstrichen
damit, dass Deutschland einer der wichtigsten
Zielmarkte internationaler Investoren bleibt.

Starkste Assetklasse blieb 2025 das Wohnseg-
ment (ab 50 Wohneinheiten). Mit einem Trans-
aktionsvolumen von 8,4 Mrd. Euro lag es zwar
leicht unter dem Vorjahreswert (-4 Prozent),
behauptete jedoch seine Spitzenposition am
deutschen Immobilien-Investmentmarkt. Ein
zu geringes Neubauvolumen und damit ein
Mangel an geeignetem Core-Produkt sowie
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weniger ausgepragte Portfoliobereinigungen
aufseiten groBBer Bestandshalter als noch im
Vorjahr drosselten eine hohere Transaktions-
dynamik. Logistikimmobilien folgten auf dem
zweiten Platz mit einem Transaktionsvolumen
von 6,6 Mrd. Euro, was jedoch gegenuber
dem Vorjahr ebenfalls einen Riickgang von

14 Prozent bedeutet. Der strategische Trend
zur Reallokation in diese Assetklasse blieb
zwar grundsétzlich intakt, jedoch bremsten
ein Mangel an addquatem Value-Add-Produkt
sowie eine konjunkturbedingt schwachere
Nutzernachfrage die Investitionsaktivitat.
Einzelhandelsimmobilien entwickelten sich
demgegeniber stabiler und erreichten mit
einem Transaktionsvolumen von 6,4 Mrd. Euro
ein leichtes Plus von 2 Prozent gegenlber
dem Vorjahr. Getragen wurde das Ergebnis
unter anderem von zwdlf GroBtransaktionen
oberhalb der 100-Millionen-Euro-Marke,
darunter die Ubernahme des Porta-Portfolios
durch XXXLutz als mit Abstand gréBte Trans-
aktion des Jahres. Biroimmobilien folgten auf
dem vierten Platz. Sie verzeichneten ein Trans-
aktionsvolumen von 5,5 Mrd. Euro und lagen
damit 11 Prozent unter dem Vorjahresniveau.
Das Segment war weiterhin durch strategische
Portfoliooptimierungen, eine anhaltende Re-
kalibrierung marktadaquater Preisniveaus und
eine starke Ausdifferenzierung nach Lage und
Objektqualitédt gepragt. Insbesondere seitens
Core-Investoren nahm das Interesse an hoch-
wertigen Bilroobjekten in Toplagen deutlich
zu, profitierten diese doch von weiter steigen-
den Mieten und einer perspektivisch ricklaufi-
gen Neubautatigkeit. Hotel- und Gesundheits-
immobilien entwickelten sich 2025 deutlich
positiver. Hotelimmobilien erreichten ein
Transaktionsvolumen von 1,9 Mrd. Euro und
legten damit um 38 Prozent gegeniiber dem
Vorjahr zu. Gesundheitsimmobilien kamen auf
1,2 Mrd. Euro, was einem Plus von 18 Prozent
entspricht.
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Erholung setzt sich im ersten Halbjahr
2026 fort

Im ersten Halbjahr 2026 setzte sich die gra-
duelle Erholung des deutschen Immobilien-
investmentmarktes fort. Das Investmenttrans-
aktionsvolumen belief sich auf 16,2 Mrd. Euro
und lag damit 13 Prozent Giber dem Vorjahres-
zeitraum. Davon entfielen knapp 13 Mrd. Euro
auf gewerbliche Immobilien, was einem
Anstieg von gut einem Finftel gegentber
dem ersten Halbjahr 2025 entspricht. Nach
einem dynamischen ersten Quartal mit einem
Immobilien-Transaktionsvolumen von rund
8,7 Mrd. Euro und einem Plus von 19 Pro-
zent Uber dem Vorjahresquartal, schwachte
sich die Dynamik im zweiten Quartal infolge
geopolitischer Unsicherheiten etwas ab, ohne
jedoch die grundsétzliche Markterholung
infrage zu stellen. Mit einem Volumen von
insgesamt 8,8 Mrd. Euro wurde dennoch das
Ergebnis des Vorjahreszeitraums um 6 Prozent
klar Gbertroffen.

Das Marktgeschehen blieb von Einzeltrans-
aktionen gepragt, die gegenliber dem Vor-
jahreszeitraum deutlich zulegten, wéhrend
gleichzeitig groBvolumige Transaktionen
wieder an Bedeutung gewannen. Investoren-
seitig zeigte sich eine Rekalibrierung von einer
Uberwiegend defensiven Ausrichtung hin zu
einer differenzierteren Risikopositionierung.
So war der Anteil von Core-Produkten zu-
gunsten von verstarkt getatigten Core-Plus-In-
vestments leicht ricklaufig. Opportunistische
Strategien gewannen ebenfalls an Dynamik,
wohingegen sich das Value-Add-Segment
etwas schwacher entwickelte. Kauferseitig
zeigten sich insbesondere gut kapitalisierte
Investoren wie Immobiliengesellschaften
sowie Asset- und Fondsmanager aktiv, die

zunehmend Marktchancen nutzten, wahrend
auf der Angebotsseite vor allem liquiditatsge-
triebene Eigentimer zuséatzliche Objekte an
den Markt brachten. Internationale Investoren
waren auch in den ersten sechs Monaten 2026
fir 45 Prozent des gesamten Transaktionsvo-
lumens verantwortlich.

Der Investmentmarkt fir Wohnimmobilien
entwickelte sich leicht ricklaufig, blieb jedoch
mit 3,6 Mrd. Euro die volumenstarkste Asset-
klasse des deutschen Immobilieninvestment-
marktes. Das Segment profitierte weiterhin
von seiner hohen Krisenresistenz und stabilen
Nutzernachfrage, wurde jedoch durch das
knappe Angebot groBvolumiger Investitions-
moglichkeiten begrenzt. Biroimmobilien
verzeichneten die starkste Belebung unter
den etablierten, groBen Immobilienanlage-
klassen. Mit einem Investmentvolumen von
3,4 Mrd. Euro legte das Segment gegeniber
dem Vorjahreszeitraum um 66 Prozent zu.
Ausschlaggebend waren mehrere grof3-
volumige Einzeltransaktionen hochwertiger
Objekte sowie die zunehmende Riickkehr
institutioneller Investoren in das Blroseg-
ment. Auch Industrie- und Logistikimmobi-
lien entwickelten sich positiv und trugen mit
3,3 Mrd. Euro - was einem Plus von 24 Prozent
gegeniber dem Vorjahreszeitraum entspricht
- maBgeblich zum Wachstum des gewerb-
lichen Investmentmarktes bei. Die Nachfrage
konzentrierte sich weiterhin auf moderne
Objekte mit langfristig gesicherten Cashflows
und attraktiven Standorten.

Der Einzelhandelsimmobilienmarkt ver-
zeichnete hingegen ein geringeres Trans-
aktionsvolumen als im Vorjahreszeitraum. Mit
1,9 Mrd. Euro lag das Ergebnis zum Halbjahr
35 Prozent niedriger als in den ersten sechs
Monaten des Vorjahres. Der Lebensmittel-
einzelhandel blieb aufgrund seines resilien-
ten Ertragsprofils unverdndert das stabilste
und nachgefragteste Segment des Marktes.
Gesundheitsimmobilien konnten ihre starke

Entwicklung fortsetzen und verzeichneten mit

einem Investmentvolumen von 1,4 Mrd. Euro
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erneut deutliche Zuwéchse (+48 Prozent). Da-
riber hinaus legten Entwicklungsgrundstiicke
Uberdurchschnittlich zu, was darauf hindeutet,
dass Investoren wieder selektiv bereit sind,
héhere Entwicklungsrisiken einzugehen. Mit
Investments in Hohe von 1,4 Mrd. Euro hat das
Volumen um 72 Prozent zugenommen. Hotel-
investments hingegen entwickelten sich mit
einem Transaktionsvolumen von 0,7 Mrd. Euro
im ersten Halbjahr schwécher als im Vorjahres-
zeitraum (-24 Prozent).
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2.2 Handelsimmobilien:
Nach steigenden Volumina 2025
bleibt 2026 vorerst hinter den

Erwartungen zuriick

Fir den Markt der Handelsimmobilien er-
gab sich 2025 insgesamt ein differenziertes
Bild. Zu den bevorzugten Investitionszielen
zéhlten weiterhin hochwertige High-Street-
Objekte in den Top-Standorten, deren At-
traktivitat sich aus der zentralen Lage ergibt,
unabhéngig von ihrer Handelsnutzung. Auch
lebensmittelgeankerte Handelsimmobilien,
Fachmarktzentren und Nahversorgungs-
standorte stehen weiter im Fokus, dank ihrer
Krisenresistenz und der stabilen Konsumaus-
gaben des taglichen Bedarfs. Demgegen-
Uber standen viele sekundéare Einzelhandels-
lagen weiterhin unter Anpassungsdruck, und
auch in standardisierten Handelssegmenten
blieb der Wettbewerbsdruck durch die wei-
terhin hohen Wachstumsraten des Online-

handels hoch.

[32] Transaktionsvolumen Einzelhandel -

RRER 2026/2027 | 133

Diese Rahmenbedingungen spiegeln sich
auch in den Ergebnissen auf dem deut-
schen Investmentmarkt fur Einzelhandels-
immobilien wider. Insgesamt wurde 2025

ein Transaktionsvolumen von 6,4 Mrd. Euro
registriert, was gegeniber dem Vorjahr mit
6,2 Mrd. Euro eine leichte Zunahme von

3 Prozent bedeutet. Auch die Zahl der Trans-
aktionen hat weiter zugenommen und lag gut
12 Prozent Uber dem Wert des Jahres 2024.
Damit hat die Assetklasse ihre Position auf
dem gewerblichen Immobilien-Investment-
markt in Deutschland - also ohne Invest-
ments in Wohnimmobilien - weiter ausgebaut
und erreicht Platz zwei hinter Logistik- und
vor Biroimmobilien-Investments. Mit knapp
26 Prozent konnte der Anteil das vierte Jahr
in Folge gesteigert werden und es wurde das
héchste Ergebnis seit 2015 erreicht

[s. Grafik 32].
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Ein Grund fir den Anstieg waren elf GroB-
transaktionen mit einem Kaufpreisvolumen
von jeweils mehr als 100 Mio. Euro im Verlauf
des Jahres 2025. Unter anderem zahlen die
Ubernahme der Porta-Immobilien durch
XXXLutz fur einen hohen dreistelligen Millio-
nen-Euro-Betrag, der Verkauf des Oberpol-
lingers in Minchen, die Verkaufe der Outlet
Center in NeumUnster und bei Berlin sowie
der Berliner Gropius Passagen zu den promi-
nentesten GroBtransaktionen.

Insbesondere das Jahresendquartal zeigte
eine dynamische Entwicklung mit gleich
sechs Transaktionen Uber der Schwelle von
100 Mio. Euro. Entsprechend hoch fiel auch
das Transaktionsvolumen des vierten Quar-
tals insgesamt aus. Mit 2,6 Mrd. Euro war es
das mit Abstand starkste Quartal des Jah-
res 2025 und profitierte von einer leichten
Jahresendrallye - die jedoch aufgrund der
insgesamt noch limitierten Volumina etwas
verhaltener ablief als in der Vergangen-
heit. Das zweite Quartal war gleichzeitig
das zweitstarkste Quartal des vergangenen
Jahres mit einem Transaktionsvolumen von
1,6 Mrd. Euro. Das gute Abschneiden ist
jedoch auf einen Sondereffekt durch nur eine
einzelne Transaktion zurickzufihren: Die
Ubernahme des Porta-Portfolios mit zahl-
reichen Porta- und Mdbel-Boss-Einrichtungs-
hausern durch XXXLutz trug zu mehr als

60 Prozent des Gesamtvolumens im zweiten
Quartal bei. Im langjéhrigen Vergleich der
Quartalsergebnisse liegt nur das starke
vierte Quartal Gber dem Durchschnittswert
von 2,33 Mrd. Euro seit Q1 2009, wahrend
die Ubrigen drei Quartale zum Teil deutlich
darunter bleiben [s. Grafik 33].

2026 bisher mit geringerem Volumen

Auch in den ersten beiden Quartalen des
Jahres 2026 blieb das Transaktionsvolumen
unterdurchschnittlich, mit einem Umsatz
von knapp 1,1 Mrd. Euro im ersten und

0,8 Mrd. Euro im zweiten Quartal. Das bis
zum Halbjahr aufgelaufene Investment-
volumen von 1,9 Mrd. Euro stellt nach 2009
und 2023 das drittschwéchste Halbjahres-
ergebnis seit Aufzeichnungsbeginn dar.
Gegeniber dem Vorjahreszeitraum ent-
spricht dies einem Riickgang um 35 Prozent.
Insbesondere die geopolitischen Unsicher-
heiten und deren Auswirkungen sowohl

auf die Konsumstimmung als auch auf die
Investitionsbereitschaft haben zuletzt einen
deutlichen Einfluss gehabt und zu intensive-
ren Prifungsprozessen und langeren Investi-
tionsentscheidungen gefihrt. Hinzu kommt,
dass insbesondere internationale Investoren
zwar grundsatzlich Uber eine ausreichen-

de Kapitalausstattung verfigen, allerdings
verhindern teilweise noch unterschiedliche
Renditevorstellungen einen erfolgreichen
Abschluss. In den ersten sechs Monaten gab
es zudem nur drei GroBtransaktionen, dar-
unter den Kauf des Hamburger Alsterhauses
durch das Family Office der Schoeller Group
und eine deutsche Pensionskasse im zweiten
Quartal. Da gleichzeitig andere etablierte
Assetklassen - allen voran Biiro und Logistik
- zum Teil signifikant zulegen konnten, ver-
ringerte sich der Anteil von Handelsobjekten
am gewerblichen Immobilieninvestment-
markt deutlich auf 15 Prozent.

[33] Entwicklung des Transaktionsvolumens von

Einzelhandelsimmobilien
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Insbesondere das
Jahresendquartal 2025
zeigte eine dynamische
Entwicklung.
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2.3 High-Street-Immobilien
dominieren das Marktgeschehen
in den Top-Stadten

Weiterhin niedrige Portfolioquote

Nachdem das Jahr 2024 maBgeblich durch
groBvolumige Einzeltransaktionen gepragt
war und die Portfolioquote mit 18 Prozent
einen historischen Tiefstand erreicht hatte,
zog das Geschéaft mit Pakettransaktionen
2025 zwar wieder an, blieb mit einem Wert
von 31 Prozent aber unter dem zehnjahrigen
Durchschnitt (2015-2024) von 46 Prozent
zurlck. Insgesamt wurden im vergangenen
Jahr 23 Portfoliotransaktionen erfasst, die
sich zu einem Volumen von 2 Mrd. Euro ad-
dieren. Die mit Abstand groBte Transaktion
war die bereits erwdhnte Mébelhausibernah-
me. Dariber hinaus lagen zwei Paketverkaufe
von Lebensmittelmarkten tber der Schwelle
von 100 Mio. Euro, darunter ein Paket aus

22 Nahversorgungsimmobilien, das Habona
Invest im ersten Quartal fir einen Spezial-
fonds einer deutschen Versicherung von
einem deutschen institutionellen Investor fur
132 Mio. Euro erwarb. Die Gbrigen Portfolio-
transaktionen waren deutlich kleiner, sowohl
was die Anzahl der enthaltenen Objekte als
auch den Kaufpreis betrifft. Bei durchschnitt-
lich finf Immobilien lag das Transaktions-

volumen bei knapp 30 Mio. Euro. Insgesamt
summiert sich das Volumen der 20 erfassten
Transaktionen in der GroBBenklasse unter

100 Mio. Euro auf 590 Mio. Euro. Ausléndische
Investoren waren bei Paketkdufen engagier-
ter als heimische. Fir rund 72 Prozent des im
Rahmen von Portfoliotransaktionen allokier-
ten Volumens waren internationale Akteure
verantwortlich.

Entsprechend summiert sich das in Form von
Einzeltransaktionen allokierte Investitionsvo-
l[umen auf 4,4 Mrd. Euro und einen Anteil von
69 Prozent, wobei hier acht Grof3transaktio-
nen Uber 100 Mio. Euro enthalten sind. Diese
befinden sich - mit Ausnahme der Verkaufe
der beiden Outlet-Center in Neumiinster und
Wustermark bei Berlin - allesamt in einer der
bundesdeutschen Top-Stadte. Zu nennen sind
hier allein vier Transaktionen in der Innen-
stadt von Miinchen mit den ehemaligen Signa
Objekten Oberpollinger und CORBINIAN
sowie den beiden Kaufhdusern K28 und Sport
Schuster. Als Kaufer waren hier in drei Fallen
Privatinvestoren aktiv. AuBerdem wurden in
Berlin die Gropius Passagen von Nuveen und
Unibail-Rodamco-Westfield an Hayfin Capital

Management verkauft sowie das K231 - das
Galeria-Areal am Berliner Kurflirstendamm
231 - das Stumpf Development aus der In-
solvenzmasse einer Gesellschaft von Signa
erworben hat. Bei den Einzeltransaktionen
dominierten heimische Investoren das Markt-
geschehen. Fast 3 Mrd. Euro oder gut zwei
Drittel der Investments entfielen auf heimi-
sche Kaufer [s. Grafik 34].

Im ersten Halbjahr 2026 ging die Portfolioquo-
te noch weiter zurlick und lag bei einem Trans-
aktionsvolumen von 498 Mio. Euro bei einem
Anteil von 27 Prozent. Das Ergebnis basiert
auf zehn Paketverkaufen, die in den ersten
sechs Monaten erfasst wurden, darunter als
groBte Transaktion das Powerfoods-Portfolio
mit 37 Lebensmitteldiscountern, das die CEV
fur etwa 200 Mio. Euro von Trei Real Estate er-
worben hat. Die Gbrigen Portfolios wiesen ein
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demgegeniber deutlich niedrigeres Volumen
auf, auch da es sich um sehr kleine Pakete mit
haufig nur zwei oder drei Objekten handelte.
Hier waren es die inlandischen Investoren, die
das Marktgeschehen dominierten und zwei
Drittel des Volumens verantworteten.

Aufseiten der Einzeltransaktionen standen im
ersten Halbjahr zwei groBvolumige Transaktio-
nen mit dem Kauf des Alsterhauses in Ham-
burg durch das Family Office der Schoeller
Group und eine deutsche Pensionskasse und
dem Verkauf einer Mehrheitsbeteiligung des
Einkaufszentrums Hofe am Brihl in Leipzig.
Auch bei den Einzeltransaktionen zeigten
sich die inléndischen Investoren aktiver und
erwarben Objekte mit einem Volumen von
insgesamt 1 Mrd. Euro, was einem Anteil von
71 Prozent entspricht.
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[34] Ausgewdhlte Retail Investment Deals 2025 und 1. Halbjahr 2026
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Trans- Kaufpreisklasse
aktions- Invest- Objekt- in Euro (teilweise
zeitraum Name mentart anzahl Objekttyp Ort Schitzung) Kaufer Verkaufer
2025 H1 Porta / XXXLutz Portfolio > 100 Mobelmarkt diverse > 500 Mio. XXXLutz KG Eonr;csHMobel Handels Beteiligungs
2025 H2  Oberpollinger il:sgelte 1 Kaufhaus Minchen <500 Mio. Privater Investor Signa Holding
2025 H2 DeS|gr1er Ouile Single 1 Factory Outlet-Center Neumdinster <500 Mio. TPG Capital Nuveen / McArthurGlen
Neumdtinster Asset
Designer Outlet Single .
2025 H1 . 1 Factory Outlet-Center Wustermark < 250 Mio. Frey Group Nuveen
Berlin Asset
. Single . . . ' . Nuveen / Unibail-Rodamco-
2025 H2  Gropius Passagen Asset 1 Shopping-Center Berlin < 250 Mio. Hayfin Capital Management Westfield
2025 H2  CORBINIAN i‘:s%'f 1 Kaufhaus Miinchen <250 Mio. Stumpf Development Signa Holding
Single Geschaftshaus mit . . ) .
2025 H2 K231 Asset 3 Wohn-/Biroanteil High Street Berlin < 250 Mio. Stumpf Development Signa Holding
2025 H1 Nahversorger PF Portfolio 22  Supermarkt diverse < 250 Mio. Habona Invest Pensionskasse
2025 H2 K28 ,SAI:sgelte 1 Kaufhaus Minchen < 250 Mio. Privater Investor Hirmer Immobilien
2025 H2  Sport Schuster i:sgélf 1 Kaufhaus Minchen < 250 Mio. Privater Investor Sporthaus Schuster
2025 H1 Luisencenter ilsns%lte 1 Shopping-Center Darmstadt <100 Mio. Kolb + Partner / BSM LaSalle Investment Management
2025 H2 Zehentner 2 Portfolio 5 Verbrauchermarkt diverse < 100 Mio. Captiva / Universal Investment Zehenthgr & Seidel
Seidel-PF Immobiliengesellschaft
2025 H2  FMZ Goerzallee ilgsgelf 1 Fachmarktzentrum Berlin < 100 Mio. Mishorim Investments Patrizia
2025 H2  Palais Vest Single 1 Shopping-Center Reckling- <50 Mio. Hilee / INTERRA Immobilien Unibail-Rodamco-Westfield
Asset hausen
2025 H2  Rahlstedt Center ilgsilte 1 Shopping-Center Hamburg < 50 Mio. Arrow Global CBRE Investment Management
Single Teacher Retirement System
2025 H2  Leine-Center Ass%t 1 Shopping-Center Laatzen < 50 Mio. Hilee / INTERRA Immobilien of Texas / CBRE Investment
Management
SSC Schloss- Single . . . .
2025 H1 StraBen-Center Asset 1 Shopping-Center Berlin < 50 Mio. Porth Gruppe Hamburg Commercial Bank

Quelle:

CBRE Research
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Trans- Kaufpreisklasse
aktions- Invest- Objekt- in Euro (teilweise
zeitraum Name mentart anzahl Objekttyp Ort Schédtzung) Kéaufer Verkaufer
2025 H2  Flensburg Galerie ,SAlsnsgeIte 1 Shopping-Center Flensburg < 50 Mio. Saller Bau MAS Real Estate
; Single Geschaftshaus mit . . . ' .
2025 H1 Kaufingerstra3e 7 Ascet 1 Wohn-/Biiroanteil High Street Minchen <50 Mio. Family Office Elisabeth Mangold
Single Geschaftshaus mit . . SEG Stadtentwicklungsgesellschaft . .
2025 H1 Langgasse 5-9 Asset 1 Wohn-/Biiroanteil Wiesbaden < 50 Mio. Wiesbaden Signa Holding
2025 H1 E-Center Singer ingle 1 Fachmarktzentrum Wasserburg <50 Mio. ILG Holding GmbH Privater Investor
sset am Inn
. Single . . Monitor Capital Partners / )
2025 H1 Blechen Carré Asset 1 Shopping-Center Cottbus < 50 Mio. BRIX Real Estate / Wyckerveste Amundi
2025 H2 shoppplig [l Single 1 Shopping-Center Garbsen < 25 Mio. Hilee / INTERRA Immobilien Hannover Leasing
Garbsen Asset
2025 H1 ALDI / DEFAMA Portfolio 11 Fachmarkt diverse < 25 Mio. DEFAMA ALDI
2025 H1 Vintage PF Portfolio 11 Fachmarkt diverse <25 Mio. k.A. Deutsche Konsum
Rathaus-Galerie Single . . Monitor Capital Partners / BRIXReal =~ GNO Grundstlcksverwaltung
2025 H2 Hagen Asset 1 Shopping-Center Hagen < 25 Mio. Estate / Wyckerveste (Insolvenzverkauf)
2025 H1 Schlaus 6 Portfolio 6 Fachmarkt diverse < 25 Mio. Propetti Investment Holding écmhlbaﬁ-Beeth Familientreuhand
2025 H2  Dresden Karree ilsnsgelte 1 Shopping-Center Dresden < 25 Mio. Saller Bau Hirmer Immobilien
. Single . . . . Greystar Real Estate Partners / .
2025 H2  Carrée Marzahn Ascet 1 Einkaufspassage/-galerie Berlin < 25 Mio. CRX Real Estate Cosimo Investment
2025 H1 Schwedendamm 3 Single 1 Nahversorgungszentrum Rathenow < 10 Mio. Dr. Peters GmbH & Co. Emissions- k.A.
Asset haus KG
2025 H1 PENNY PF Portfolio 2 Discounter diverse <10 Mio. PENNY Paref Gestion
2025 H1 City Point Bochum Zl:sgelte 1 Shopping-Center Bochum < 10 Mio. Saller Bau Corestate Capital
ehem. Einkaufs- Single . Villingen- . - . HBB Hanseatische Betreuungs-
2025 H1 ontrum Réssle Asset 1 Shopping-Center Schwenningen <10 Mio. StadtVillingen-Schwenningen und Beteiligungsgesellschaft
2026 H1 Powerfoods Portfolio 37 Discounter diverse < 250 Mio. CEV Handelsimmobilien Trei Real Estate
Single . EZVK Evangelische Zusatzversor- . .
2026 H1 Alsterhaus Ascet 1 Kaufhaus Hamburg < 250 Mio. gungskasse / Schoeller Group Signa Holding
2026 H1 Hofe am Brihl lsAlsnsilte 1 Shopping-Center Leipzig < 250 Mio. Investika Real Estate Unibail-Rodamco-Westfield

Quelle: CBRE Research
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Trans- Kaufpreisklasse
aktions- Invest- Objekt- in Euro (teilweise
zeitraum Name mentart anzahl Objekttyp Ort Schédtzung) Kéaufer Verkaufer
2026 H1 Hedera Herkules Portfolio 7 Geschaft?haus mit diverse <100 Mio. Actrax Group hedera bauwert
Wohn-/Blroanteil
2026 H1 Jumbo Portfolio 7 Fachmarktzentrum diverse < 100 Mio. PGIM Real Estate; 4FI Greenman Investments
. Single Geschéftshaus mit . . Nanz & Partner
2026 H1 Nanz-Quartier Asset 1 Wohn-/Biiroanteil Stuttgart <50 Mio. currily AG Immobilienmanagement
2026 H1 Beetzsee Center Single 1 Fachmarktzentrum Brandenburg <50 Mio. LEOFF Capital k. A.
Asset an der Havel
2026 H1 GPEP 10+1 Portfolio 11 Discounter diverse <50 Mio. GPEP GmbH RATISBONA
2026 H1 ALt le ey Single 1 Fachmarktzentrum Offenbach am <50 Mio. Stenger EKZ Offenbach Hahn AG
StraBe Asset Main
2026 H1 ARET le S Single 1 Fachmarktzentrum Schorfheide <50 Mio. Norkon /Iroko ZEN Bruton Capital
Schorfheide Asset
. . Geschéftshaus mit . .
2026 H1 Bremer Carrée Single 1 Wohn-/Biiroanteil Bremen <50 Mio. Mullgr & Bremermann Immobilien / HIH
(Obernhaus) Asset . Family Office
High Street
Stern Center Single . . ' .
2026 H1 Siinsle Firgen Asset 1 Shopping-Center Sindelfingen < 25 Mio. ACTIV-Group CORESTATE
2026 H1 WL G naiyes Single 1 Fachmarktzentrum Rhede, Westf. < 25 Mio. VK Immobilien EDEKA
Strafe Asset
WilhelmstraBe Single Geschaftshaus mit ) .
2026 H1 44-46 Asset 1 Wohn-/Biiroanteil High Street Wiesbaden < 25 Mio. Quantum k. A.
2026 H1  Kaufhof Single 1 Kaufhaus Heidelberg, <25Mio. ACTRIS AG RFR Holding
Asset Neckar
. Single . Villingen- .
2026 H1 City-Rondell Asset 1 Shopping-Center Schwenningen < 25 Mio. ACTIV-Group CORESTATE
2026 H1 MZ PIEAReI e single 1 Fachmarktzentrum Bamberg <25 Mio. VALUES Real Estate Privater Investor
Pfleger-Straf3e Asset
2026 H1 N Cioitisy single 1 Fachmarktzentrum Erfurt < 25 Mio. Kaufland Deutsche Konsum
StraBe Asset
2026 H1 SIC Sizgreilane single 1 Shopping-Center Siegen < 25 Mio. Saftekin Immobilien Jagdfeld Real Estate
Center Asset PPINg 9 . g
Marktkarrée Single Geschéftshaus mit Langenfeld .
2026 H1 Lengieiiel d Asset 1 Wohn-/Biiroanteil (Rheinland) < 25 Mio. Saller Bau Apollo Global Management
Single Bau- und Heimwerkermarkt - . Pflugfelder Immobilien .
2026 H1 hagebau Baumarkt Ascet 1 mit Gartencenter Ditzingen < 25 Mio. Treuhand GmbH Hamborner Reit

Quelle: CBRE Research
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Riickgang der Top-7-Transaktionen

Obwohl auch im Jahr 2025 einige markante
Trophy-Immobilien in den deutschen Top-
Stadten den Eigentiimer wechselten, wurde
bei weitem nicht mehr das Volumen des
Vorjahres erreicht, als die sieben deutschen
Metropolen - Berlin, Dusseldorf, Frankfurt am
Main, Hamburg, Kéln, Minchen und Stutt-
gart - mit einem Anteil von 53 Prozent den

Einzelhandelstransaktionsmarkt beherrschten.

Mit einem Volumen von 2,1 Mrd. Euro und
einem Anteil von 33 Prozent lag das Ergeb-
nis dennoch leicht Gber dem zehnjahrigen

Durchschnitt von 27 Prozent von 2015 bis
2024. Im Fokus der Investoren standen mit
einem Gesamtvolumen Uber 1,2 Mrd. Euro
Geschéfts- und Kaufhduser in prominenten
High-Street-Lagen. Deutlich dahinter rangie-
ren Fach- und Lebensmittelméarkte mit einem
Volumen von 349 Mio. Euro, dicht gefolgt von
Shopping-Centern mit einem Volumen von
296 Mio. Euro, was einem Anteil von 16 Pro-
zent bzw. 14 Prozent am Gesamtvolumen der
Top 7 entspricht [s. Grafik 35].

[35] Transaktionsvolumen von Einzelhandelsimmobilien

nach Standortlage
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Wie schon im Jahr 2024 standen hier mit
Berlin und Miinchen zwei Stadte besonders
im Fokus. Minchen war im Jahr 2025 der
dynamischste Einzelhandelsinvestment-
standort in Deutschland: Mit einem Invest-
mentvolumen von 896 Mio. Euro entfiel

auf die bayerische Landeshauptstadt ein
Marktanteil von 14 Prozent am Gesamt-
transaktionsvolumen. Ausschlaggebend fur
dieses Volumen waren insbesondere sechs
Transaktionen von High-Street-Objekten.
Neben den vier bereits erwdhnten Kauf-
haustransaktionen Oberpollinger, CORBI-
NIAN, K28 und Sport Schuster wurden zwei
Geschéftshduser mit Wohn-/Biroanteil in
Bestlage verduBert, darunter die Liegen-
schaft in der KaufingerstraBe 7, die fir einen
mittleren zweistelligen Millionenbetrag von
einer Erbengemeinschaft an ein deutsches
Family Office verkauft wurde. Nach Miin-
chen folgte Berlin mit einem Transaktions-
volumen von rund 741 Mio. Euro und einem
Anteil von 12 Prozent am Gesamtvolumen.
In der Hauptstadt wurden im Jahresver-
lauf insgesamt 19 Einzelhandelsimmobilien
verkauft. Der grof3te Anteil des Transak-
tionsvolumens von 34 Prozent entfiel auf
Shopping-Center, getragen durch den
Verkauf der Gropius Passagen sowie des in
die Insolvenz geratenen SSC Schloss-Stra-
Ben-Centers, das die Porth Gruppe Anfang
des Jahres erwarb. Mit deutlichem Abstand
folgte Hamburg mit einem Transaktionsvo-
lumen von 199 Mio. Euro oder einem Anteil
von 3 Prozent. Auch hier wurden im Jahres-
verlauf 19 Transaktionen registriert, dar-
unter als gréBte Deals ein voll vermietetes
Geschaftshaus in Ottensen, das von Union
Investment an VALUES Real Estate verkauft
wurde, sowie das Rahlstedt Center, das
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Arrow Capital von CBRE IM erwarb. Es folgte
Dusseldorf mit einem Transaktionsvolumen
von 123 Mio. Euro. Auch in der nordrhein-
westfalischen Landesmetropole standen
High-Street-Objekte im Fokus, darunter eine
Liegenschaft auf der Luxusmeile Ké (Kénigs-
allee 40), die aus dem Besitz einer Centrum-
Gesellschaft an die Commerz Real Gber-
gegangen ist. Die weiteren drei Metropolen
Koln, Stuttgart und Frankfurt registrierten
im Jahr 2025 jeweils ein Transaktionsvolu-
men unterhalb von 100 Mio. Euro bei insge-
samt acht erfassten Transaktionen.

AuBerhalb dieser Top-Standorte summierte
sich das Transaktionsvolumen im Jahr 2025
auf 4,3 Mrd. Euro. Dabei fokussierten sich
die Investmentaktivitdten auf das Segment
der Fach- und Lebensmittelmarkte, das
verschiedene Handelsimmobilientypen
zusammenfasst: Neben Fachmarkten,
Fachmarkt- und Nahversorgungszentren,
Bau-, Mébel- und Cash-&-Carry-Mérkten
werden hierzu auch die verschiedenen
Formate des Lebensmitteleinzelhandels
(Discounter, Super- und Verbrauchermarkte
sowie SB-Warenhé&user) gezahlt. Auf diese
Subassetklasse entfielen auBerhalb der
Metropolen insgesamt 2,8 Mrd. Euro, wobei
das gréBte Volumen mit 842 Mio. Euro in
Lebensmitteleinzelhandelsobjekte investiert
wurde, dicht gefolgt von Mébelméarkten mit
817 Mio. Euro. Fachmarktzentren kamen auf
ein Volumen von 667 Mio. Euro, Nahversor-
gungszentren auf 291 Mio. Euro. Geschéfts-
und Kaufhauser in Top-Innenstadtlagen
erzielten ein Volumen von 476 Mio. Euro,
wobei die Preise deutlich niedriger ausfielen
als fir High-Street-Objekte in den Toplagen
der Metropolen. Belief sich der Kaufpreis
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in den Top-Stadten auf durchschnittlich
Uber 80 Mio. Euro, waren es auBerhalb nur
durchschnittlich 10 Mio. Euro. Im Shopping-
Center-Segment wurden in Summe 310 Mio.
Euro Transaktionsvolumen verzeichnet. Eine
der groBten Transaktionen innerhalb dieser
Subassetklasse stellte die VerauBerung des
Luisencenters in Darmstadt durch LaSalle
Investment Management dar. Zu den gréBten
Einzeltransaktionen auBerhalb der Metropo-
len zdhlen die Verkaufe der beiden Outlet-
Center in Neumunster und in Wustermark.

Trendfortsetzung 2026

Im ersten Halbjahr 2026 verringerte sich

der Anteil der Top-7-Stadte gegeniiber den
B-Standorten und Regionalzentren noch ein-
mal leicht auf 27 Prozent. Insgesamt wurden
511 Mio. Euro in den sieben Metropolen
investiert, ein GroBteil davon - 230 Mio. Euro
- entfiel auf die Hansestadt Hamburg, maB-
geblich getrieben von der Ubernahme des
Alsterhauses aus der Insolvenzmasse der
Signa-Gruppe durch das Family Office der
Schoeller Group im Joint Venture mit der
Evangelischen Zusatzversorgungskasse
(EZVK). Auf dem zweiten Platz lag erneut
Berlin mit einem Einzelhandelstransaktions-
volumen von 134 Mio. Euro. Dabei profitierte
die Bundeshauptstadt vom Verkauf des
Powerfoods-Portfolios, bei dem sich 16 der
37 Objekte in Berlin befinden. Die weiteren
funf Metropolen wiesen im ersten Halbjahr

jeweils Transaktionsvolumina von Gber-
wiegend deutlich unter 100 Mio. Euro auf,
darunter das im Stuttgarter Stadtteil Botnang
gelegene Nanz-Quartier, das die currily AG
von der Nanz Gruppe erworben hat, sowie
der Verkauf mehrerer High-Street-Objekte
auf der Disseldorfer Kénigsallee.

AuBerhalb der Top-7-Standorte wurden

in der ersten Jahreshalfte 2026 rund

1,4 Mrd. Euro investiert. Etwas mehr als die
Halfte des Gesamtvolumens in Héhe von

710 Mio. Euro (52 Prozent) entfiel dabei auf
die Gruppe der Fachmarktobjekte ein-
schlieBlich Lebensmittelméarkten. Innerhalb
des Segments standen Fachmarktzentren
weiterhin weit oben in der Gunst der Inves-
toren mit einem Volumen von 348 Mio. Euro,
wie beispielsweise der Kauf des Fachmarkt-
zentrums Schorfheide nérdlich von Berlin
durch Norkon fiir den franzésischen SCPI-
Fonds Iroko Zen. Das Transaktionsvolumen
der verschiedenen Typen von Stand-alo-
ne-Lebensmittelméarkten summierte sich

auf 195 Mio. Euro, darunter ein Paket von elf
Markten, das GPEP von Ratisbona (ibernom-
men hat. Auf Platz zwei lagen Shopping-Cen-
ter mit einem Volumen von 263 Mio. Euro,
darunter der Erwerb von 89,9 Prozent der
Anteile des Centers Hofe am Brihl durch den
tschechischen Immobilienfonds INVESTIKA
Anfang 2026 als eine der gréBten Einzeltrans-
aktionen des ersten Halbjahres. High-Street-
Objekte folgten auf dritter Position mit einem
Transaktionsvolumen von 196 Mio. Euro.
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2.4 Fachmarktobjekte
zuriick auf angestammter

Spitzenposition

Wahrend im Jahr 2024 - getragen vom Verkauf
diverser Trophy-Immobilien in den deutschen
Top-Stadten - High-Street-Immobilien den
hiesigen Einzelhandelsimmobilieninvestment-
markt dominierten und einen historisch hohen
Marktanteil von 46 Prozent erreichten, kehrten
sich die Verhéltnisse 2025 wieder um, und das
Segment der Fach- und Lebensmittelmarkte
erreichte wieder seine traditionelle Spitzen-
position der vergangenen Jahre. Insgesamt
flossen im Jahr 2025 gut 3,1 Mrd. Euro in die-
ses Segment, was einem Anteil von 49 Prozent
am Gesamtmarkt entspricht. Betrachtet man
die verschiedenen Handelsimmobilientypen,
die in der Gruppe der Fach- und Lebensmittel-
markte subsumiert werden, zeigt sich folgende
Verteilung: Aufgrund der Porta-Ubernahme
konnten Mobelhduser den gréoBten Anteil mit
954 Mio. Euro verbuchen. Lebensmittelmérkte
verbuchten ein Transaktionsvolumen von 894
Mio. Euro und hier insbesondere Verbraucher-
markte mit 363 Mio. Euro, gefolgt von Super-
markten und Discountern, wahrend SB-Wa-
renhduser im Verlauf des Jahres 2025 nahezu
keine Rolle spielten. So erwarb beispielsweise
Captiva im vierten Quartal von der Zehentner
und Seidel Immobiliengesellschaft ein Neu-
bauportfolio mit finf REWE-Verbraucherméark-
ten in Mecklenburg-Vorpommern, Sachsen-
Anhalt und Sachsen.

94

Mio. Euro Transaktions-
volumen bei Lebens-
mittelmarkten
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[36] Retail Investments nach Assetklassen

Angaben in Prozent
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AuBerdem kaufte die Hahn Gruppe ebenfalls
zum Jahresende von der EDEKA-Regional-
gesellschaft Nordbayern-Sachsen-Thiringen
sechs Markte, darunter finf Verbrauchermark-
te. Weitere 703 Mio. Euro Transaktionsvolu-
men konnten den Fachmarktzentren zuge-
ordnet werden, wodurch ihr Marktanteil auf
22 Prozent des Transaktionsvolumens bei den
Fachmarktobjekten stieg. Eine der groBten
Einzeltransaktionen war die Ubernahme eines
Fachmarktzentrums in der Goerzallee in Berlin
durch das israelisch-kanadische Unternehmen
Mishorim Investments von Patrizia fir rund

62 Mio. Euro [s. Grafik 36].

B Shopping-Center
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Quelle: CBRE Research

Auf Geschéfts- und Kaufhduser in den Haupt-
einkaufsstrafBen entfiel 2025 ein Transaktions-
volumen von insgesamt 1,7 Mrd. Euro, was
einem Anteil von 27 Prozent am gesamten
Transaktionsvolumen im Einzelhandel ent-
spricht und damit Platz zwei bedeutet. Wie
schon im Vorjahr kamen im Jahr 2025 einige
GroBabschlisse in den Top-Stadten zustande,
bei denen Family Offices und Privatinvesto-
ren sich pragende Einzelobjekte sicherten.
Sowohl bei diesen Grof3transaktionen als auch
bei weiteren Verkdufen trugen ehemalige
Signa-Liegenschaften zu einem bedeutenden
Teil des Transaktionsvolumens bei. Insgesamt
780 Mio. Euro entfielen auf den Verkauf von
Geschafts- und Kaufhdusern, die sich vormals
im Besitz der insolventen Signa Holding be-

fanden. Bezogen auf das Transaktionsvolumen
dominierten Kaufhduser das Marktgeschehen
innerhalb dieser Subassetklasse mit einem
Volumen von gut einer Mrd. Euro bei 22 er-
fassten Transaktionen. Hinzu kamen 48 Ge-
schaftshausverkaufe, die sich auf insgesamt
700 Mio. Euro summierten.

Shopping-Center erreichten 2025 ein Trans-
aktionsvolumen von 607 Mio. Euro, was einem
Marktanteil von 9 Prozent entspricht. Ins-
gesamt wechselten 15 Einkaufszentren den
Eigentlimer, wobei in einem Drittel der Félle
ein Entwickler als Kaufer auftrat. Auch bei der
Risikostrategie zeigt sich, dass bei der Mehr-
zahl der 2025 verkauften Center ein gewisses
Optimierungspotenzial besteht. Zwei Drittel
der Center sind der Risikokategorie ,Value-
Add"” oder ,Opportunistic” zuzuordnen. Es
gab jedoch auch Center-Transaktionen aus
dem ,Core”- bzw. ,Core-Plus”-Segment, dar-
unter die Gropius Passagen in Berlin oder das
Luisencenter in Darmstadt.

Auf das Segment sonstiger Einzelhandel ent-
fiel ein im historischen Vergleich sehr hoher
Anteil von 14 Prozent, was einem Volumen von
914 Mio. Euro entspricht. Urséchlich fir das
gute Abschneiden ist ein Sondereffekt, der
nur alle paar Jahre vorkommt. Ublicherwei-
se sind es insbesondere Geschéaftshauser in
Nebenlagen, die einen nennenswerten Anteil
zum Investmentvolumen in dieser Sammel-
gruppe beitragen. In diesem Jahr waren
jedoch die Transaktionen der beiden Outlet-
Center in Neuminster und Wustermark fur
Uber die Halfte des Volumens verantwortlich.
Aufgrund der nur begrenzten Anzahl an Out-
let-Centern in Deutschland kommen Verkaufe
nur selten und dann als Sondereffekt vor.
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Abschwiachung der Dynamik im ersten
Halbjahr 2026

Im ersten Halbjahr 2026 schwéchte sich die
Dynamik im Segment der Fach- und Lebens-
mittelmarkte leicht ab. Mit einem Transakti-
onsvolumen von 824 Mio. Euro belief sich der
Marktanteil dieser Subassetklasse aber immer
noch auf 44 Prozent. Ein GroBteil des Gesamt-
volumens in diesem Segment ist auf Ver-
kaufe von Fachmarktzentren zurtickzufiihren.
348 Mio. Euro entfielen auf diesen Handels-
immobilientyp, darunter das Jumbo-Portfolio,
das PGIM von der irischen Investmentfirma
Greenman Ubernommen hat. Darlber hinaus
standen weiterhin Lebensmittelmérkte im
Investorenfokus - in Discounter, SB-Waren-
hauser, Super- und Verbrauchermérkte wurde
in den ersten sechs Monaten des Jahres 2026
ein Volumen von 304 Mio. Euro allokiert, wo-
bei der GrofBteil auf das Powerfoods-Portfolio
entfiel [s. Grafik 37].

Prozent Marktanteil
von Fach- und
Lebensmittelmarkten
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High-Street-Immobilien konnten ihren Markt-
anteil im bisherigen Jahresverlauf gegentber
dem Vorjahr stabil bei 26 Prozent halten, was
einem Transaktionsvolumen von 493 Mio. Euro
entspricht. Mit Ausnahme des Alsterhauses in
Hamburg fehlen im bisherigen Jahresverlauf
aber die aus den Vorjahren charakteristischen
GroBtransaktionen von Trophy-Immobilien.
Entsprechend kleinteilig fallt die Bilanz zum
Halbjahr aus, was sich auch in der durch-
schnittlichen LosgroBe widerspiegelt, die
(ohne Alsterhaus) bei knapp 10 Mio. Euro
liegt.

Eine groBere Dynamik konnte in der ersten
Jahreshélfte 2026 im Shopping-Center-Seg-
ment registriert werden. Ihr Anteil stieg auf
16 Prozent - bei einem Investitionsvolumen
von rund 294 Mio. Euro - und lag damit Gber
dem Durchschnitt der vorangegangenen finf
Jahre. Rund die Halfte des Gesamtvolumens
ist auf den Anteilserwerb des Centers Hofe
am Bruhl in Leipzig zurtickzufihren. Daneben
waren es Uberwiegend Value-Add- und op-
portunistische Objekte, die verkauft wurden,
wobei sich erneut insbesondere Entwickler
Einkaufszentren sicherten.

RRER 2026/2027 | 151

[37] Retail Investments nach Assetklassen - Untergruppe Fachmarktobjekte

Angaben in Prozent
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2.5 Produktverfiigbarkeit

mit Einfluss auf

Investorennationalitat

Das Jahr 2025 war durch merkliche Neuak-
tivitdten seitens internationaler Investoren
gepragt. Das absolute Investitionsvolumen
internationaler Akteure erhdhte sich von

2,4 Mrd. Euro im Jahr 2024 auf 2,9 Mrd. Euro
im Jahr 2025. Der Anteil wuchs im Vorjahres-
vergleich um 6 Prozentpunkte auf 45 Prozent.
Unter den internationalen Akteuren trugen

- maBgeblich beeinflusst durch die Uber-
nahme der Porta-Liegenschaften durch die
XXXLutz-Gruppe - Ssterreichische Investo-
ren mit einem Investmentvolumen von tber
1,3 Mrd. Euro zu 21 Prozent des gesamten
Transaktionsvolumens am Markt bei. Mit deut-
lichem Abstand folgten Investoren aus den
Vereinigten Staaten und Kanada mit einem
Anteil von jeweils 6 Prozent. Pragende Trans-
aktionen waren hierbei der Kauf des Factory
Outlet Centers in Neumiinster durch den US-
amerikanischen Investment Fund TPG Capital
sowie der Kauf eines groBeren Pakets mit
Lebensmittelmérkten durch den kanadischen
Asset Manager Slate.

Nichtsdestotrotz bestimmten weiterhin in-
landische Investoren das Marktgeschehen.
Das gesamte Transaktionsvolumen heimischer
Akteure lag bei 3,5 Mrd. Euro und ihr relativer
Anteil bei 55 Prozent. Damit lag das Engage-
ment unter dem Vorjahreswert von 61 Prozent
und auch leicht unter dem Durchschnitt der
letzten fUnf Jahre, als deutsche Investoren fir
59 Prozent des Investitionsvolumens verant-
wortlich waren.

Auf Verkauferseite verteilten sich die Aktivi-
téten inléndischer und auslandischer Akteure
im Jahr 2025 recht gleichméfBig. Deutsche
Investoren trugen zu 53 Prozent des Gesamt-
volumens bei. Entsprechend entfiel auf inter-
nationale Anleger ein Anteil von 47 Prozent.
Damit entspricht die Verteilung etwa dem
Durchschnitt der letzten finf Jahre, wonach
deutsche Investoren zu 56 Prozent des Ge-
samtvolumens beitrugen. Auch aufseiten der
Verkaufer entfielen die groften Verkaufsvo-
lumina auf sterreichische Investoren - insbe-
sondere durch den Verkauf diverser Liegen-
schaften der Signa - sowie US-amerikanische
Investoren [s. Grafik 38].

In der ersten Jahreshélfte 2026 bauten hei-
mische Investoren ihren Marktanteil merklich
aus. Deutsche Investoren kauften Handels-
objekte fur insgesamt 1,3 Mrd. Euro, was
einem Anteil von 72 Prozent entspricht und
damit 17 Prozentpunkte Gber dem Wert des
Jahres 2025 liegt. Der hohe Anteil deutscher
Investoren ist vor dem Hintergrund der bisher
gehandelten Objekte zu sehen. So gab es
im bisherigen Jahresverlauf nur drei groBvo-
lumige Transaktionen - sowohl Einzelobjekt
als auch Portfolio - Uber der Schwelle von
100 Mio. Euro. Gerade groBvolumige Invest-
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ments sind fur auslandische Anleger jedoch
haufig attraktiver, wenn sich mit einer Transak-
tion ein groBeres Volumen in einem ausléndi-
schen Markt platzieren Iasst.

Auch auf Verkauferseite trennten sich deutlich
mehr inlandische Akteure von ihren Einzelhan-
delsimmobilien als auslandische. In den ersten
sechs Monaten des Jahres 2026 lag der Anteil
inlandischer Verkaufer bei 62 Prozent, und

das Transaktionsvolumen belief sich dabei auf
Uber 1,1 Mrd. Euro.

[38] Transaktionsvolumen von Handelsimmobilien nach Kiufernationalitat
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Privatinvestoren und Corporates waren 2025
die aktivsten Investorengruppen beim Kauf
von Handelsimmobilien in Deutschland. Sie
erwarben Einzelhandelsimmobilien im Wert
von jeweils etwa 1,3 Mrd. Euro und mit einem
Anteil von je rund 20 Prozent am Gesamt-
volumen. Gleichzeitig trennten sich Corpo-
rates aber auch in gréBerem Umfang von
ihren Liegenschaften. Bei Verkdufen in Héhe
von 1,9 Mrd. Euro ergibt sich ein negatives
Nettoinvestitionsvolumen von 621 Mio. Euro.
Demgegeniiber haben Asset- und Fonds-
manager ihren Handelsimmobilienbestand
in Deutschland im Jahr 2025 deutlich aufge-
stockt. Mit Zuk&ufen im Gesamtvolumen von
1,1 Mrd. Euro belegten sie den dritten Platz
der aktivsten Kdufergruppen. Dem standen
Verkéaufe von Objekten fir 484 Mio. Euro
gegenlber, wodurch sich eine deutlich

positive Nettobilanz mit einem Uberschuss

von 656 Mio. Euro fur die Investorengrup-
pe der Asset- und Fondsmanager ergibt

[s. Grafik 39].

Im ersten Halbjahr 2026 waren Asset- und
Fondsmanager die aktivste Kaufergruppe. Sie
investierten 436 Mio. Euro und trugen damit
zu 23 Prozent des Gesamtvolumens bei. Auf
den weiteren Platzen folgen Immobiliengesell-
schaften mit einem Anteil von 22 Prozent und
Privatinvestoren mit 21 Prozent. Aufseiten der
Verkaufer waren Projektentwickler besonders
aktiv, die sich von Handelsobjekten mit einem
Gesamtvolumen von 606 Mio. Euro trennten.
Unter Beriicksichtigung der Zukaufe ergibt
sich hier eine deutlich negative Nettobilanz
von 429 Mio. Euro. Die grofBte positive Netto-
bilanz entfiel auf Immobiliengesellschaften
mit einem Plus von 324 Mio. Euro.
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[39] Transaktionsvolumen von Einzelhandelsimmobilien nach Investorentyp

im Gesamtjahr 2025
Angaben in Prozent

Privatinvestoren

Corporates

Asset-/Fondsmanager
Projektentwickler/Bautréger

Offene Immobilienfonds/Spezialfonds
Immobiliengesellschaften
Geschlossene Immobilienfonds
Immobilienaktiengesellschaften/REITs
Versicherungen/Pensionskassen
Offentliche Verwaltung

Sonstige

Privatinvestoren und
Corporates waren 2025
die aktivsten
Investorengruppen.

-17,7 * 20,6

-29,7 I — 20,0
-7,5 N 17,8
-6,6 I 11,5
-15,4 T .7
-3,8 . 7,6
-0,7 . 5,4
-4,8 [N 5,1

-3,0 1,0

B Kauf
I Verkauf

Quelle: CBRE Research
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2.6 Spitzenrenditen

uberwiegend in

Seitwartsbewegung

Die Spitzenrenditen fur die verschiedenen
Typen von Handelsimmobilien haben sich in
den vergangenen 18 Monaten tendenziell
stabil entwickelt.

Zu Beginn des Jahres 2025 gaben die Netto-
anfangsrenditen in dem besonders nachge-
fragten Segment der Lebensmittelmérkte und
lebensmittelgeankerten Objekte noch einmal
leicht nach. Discounter, Super- und Verbrau-
chermérkte sowie SB-Warenhé&user notierten
zu Jahresbeginn bei 4,60 Prozent und damit
0,1 Prozentpunkte niedriger als zum Jahres-
ende 2024. Auch Fachmarktzentren gaben
um 0,1 Prozentpunkte auf 4,90 Prozent nach.
Seitdem haben sich die Renditen fir diese
Objekttypen stabil entwickelt.

Darlber hinaus konnten 1A-Handelsimmobi-
lien eine leichte Renditekompression ver-
zeichnen, wobei die Spitzenrendite im Durch-
schnitt der Top-7-Stadte im zweiten Quartal
2025 um 0,2 Prozentpunkte auf 4,44 Prozent
zurlickging. Seitdem ist auch dieser Wert
stabil geblieben.

Bei Shopping-Centern zeigt sich - je nach
Lage - eine unterschiedliche Entwicklung.
Wéhrend die Spitzenrendite fir erstklassige
Center an A-Standorten Ende 2023 auf einen
historischen Spitzenwert von 5,90 Prozent
angestiegen ist und seitdem stabil auf diesem

Niveau verlauft, hat sich die Spitzenrendite fir
Objekte an B-Standorten von ihrem traditio-
nell parallelen Verlauf entkoppelt und liegt
nun, nach dem letzten Anstieg um 0,25 Pro-
zent-Punkte, Ende 2025 bei 7,75 Prozent. Jen-
seits der Spitzenrenditen fallen die Ertrags-
werte noch einmal deutlich héher aus.

Die Spitzenrenditen von Fach- und Baumark-
ten blieben hingegen in den letzten 18 Mona-
ten stabil und lagen im zweiten Quartal 2026
unverandert bei 6,50 Prozent bzw. 5,85 Pro-
zent.

In den letzten Monaten sind vor allem die
Zinsen am langen Ende der Zinsstrukturkurve
leicht gestiegen. Zur Mitte des Jahres 2026
lag die Rendite fur deutsche Staatsanleihen
mit einer Restlaufzeit von zehn Jahren mit
2,89 Prozent gut 0,3 Prozentpunkte Gber dem
Vorjahreswert. Im weiteren Jahresverlauf

ist tendenziell mit leicht hdheren Werten zu
rechnen. Auch durch die erneute Anhebung
der Leitzinsen der EZB im Juni 2026 wird die
Zinsstrukturkurve steiler, was voraussichtlich
die zuklinftige Kompression der Immobilien-
renditen einschrénken wird. Entsprechend
basiert das Interesse der Investoren im
aktuellen Immobilienzyklus eher auf einer er-

tragsorientierten Performance als auf Rendite-

kompression und/oder giinstigen Krediten.
[s. Grafiken 40 und 41]
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[40] Entwicklung der Spitzenrenditen fiir Handelsimmobilien
Angaben in Prozent

/_/_/_

oA

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

B 1A-Handelsimmobilien*
I Shopping-Center (A-Standort)
B Shopping-Center (B-Standort)

Fachmarktzentrum

* Durchschnittliche Nettoanfangsrenditen
von Berlin, DUsseldorf, Frankfurt,

Hamburg, K&In, Minchen und Stuttgart

Fachmarkt
LM-Supermarkt
Baumarkt
SB-Warenhaus

Quelle: CBRE Research
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[41] Differenz zwischen Spitzenrendite und risikolosem Zins
(zehnjdhrige Bundesanleihe)
Angaben in Prozent

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

B 1A-Handelsimmobilien*
B Shopping-Center (A-Standort)
B Shopping-Center (B-Standort)

Fachmarktzentrum

* Durchschnittliche Nettoanfangsrenditen
von Berlin, Dusseldorf, Frankfurt,

Hamburg, Kéln, Minchen und Stuttgart

Fachmarkt
LM-Supermarkt
Baumarkt
SB-Warenhaus

Quelle: CBRE Research

2.7 Ausblick

Die Rahmenbedingungen fur den deutschen
Immobilien-Investmentmarkt und damit

auch fur den Einzelhandelsimmobilienmarkt
haben sich im Verlauf des Jahres insgesamt
verbessert. Die Inflation ist zuletzt auf 2,3 Pro-
zent zurlickgegangen und die gestiegenen
Realeinkommen starken die Kaufkraft vieler
Haushalte. Gleichzeitig stabilisiert sich die
Verbraucherstimmung, ohne jedoch bereits
den Weg zu einer spirbaren Konsumbele-
bung zu ebnen. Fir die kommenden Monate
wird beim Konsumklima lediglich eine leichte
Verbesserung erwartet, wahrend die Anschaf-
fungsneigung weiterhin verhalten und die
Sparneigung auf erhéhtem Niveau bleibt.

Dennoch bestehen weiterhin Unsicherheits-
faktoren. Die geopolitischen Spannungen im
Nahen Osten sowie handelspolitische Risiken
im internationalen Umfeld kénnen die wirt-
schaftliche Entwicklung und die Stimmung
der Verbraucher belasten. Insbesondere
neue Belastungen bei Energiepreisen oder im
Welthandel hatten das Potenzial, die Kaufkraft
privater Haushalte erneut zu beeintréchtigen
und die Konsumbereitschaft zu dampfen.
Gleichzeitig wird fur die deutsche Wirtschaft
lediglich ein moderates Wachstum erwartet,
sodass eine dynamische Erholung des priva-
ten Konsums vorerst ausbleiben dirfte.

Fir den Investmentmarkt Gberwiegen den-
noch die positiven Signale. Die gegeniiber
den Vorjahren deutlich stabileren Finanzie-
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rungsbedingungen schaffen mehr Planungs-
sicherheit fir Investoren und unterstitzen die
Preisfindung am Markt. Die Preisvorstellungen
von Kaufern und Verkdufern haben sich in den
letzten Monaten zunehmend angenahert, was
potenzielle Abschlisse erleichtert. Flankie-
rend hat sich der Einzelhandelsinvestment-
markt zuletzt spurbar verédndert. Erstmals seit
langerer Zeit befinden sich wieder hochwer-
tige Einzelobjekte und Portfolios im Verkauf,
die in den vergangenen Jahren nichtin dem
Umfang verfligbar waren. Das Angebot - ins-
besondere im Core-Plus-Segment - ist deut-
lich gestiegen. Gleichzeitig hat auch die Zahl
der Verkaufsprozesse zugenommen - unter
anderem aufgrund anstehender Refinanzie-
rungen, Kapitalabflisse bei verschiedenen
Fonds sowie eines steigenden Verkaufsdrucks
auf Eigentimerseite. Mit zunehmendem
Verkaufsdruck kénnten sich zudem in einzel-
nen Marktsegmenten perspektivisch leichte
Renditeanstiege abzeichnen.

Vor diesem Hintergrund ist davon auszu-
gehen, dass die Dynamik auf dem Invest-
mentmarkt fir Einzelhandelsimmobilien

nach einem eher verhaltenen ersten Halbjahr
deutlich zunehmen wird. In den kommenden
Monaten dirften Handelsimmobilien erneut
zu den gefragtesten Nutzungsarten am deut-
schen Immobilien-Investmentmarkt zahlen,
wobei sich die Nachfrage insbesondere auf
qualitativ hochwertige Objekte an etablierten
Standorten konzentrieren dirfte.
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Exkurs

Entwicklung auf den euro-
paischen Investmentmarkten
fir Einzelhandelsimmobilien

Europadische Investmentmarkte setzen
Erholung fort

Die Einflussfaktoren, die derzeit auf den deut-
schen Immobilien-Investmentmarkt wirken

(s. Kap. 2.7), beeinflussen auch die Markte in
den umliegenden europaischen Landern. Das
Transaktionsgeschehen an den Investment-
markten belebt sich jedoch weiter, und die
allmahliche Erholung seit dem letzten zykli-
schen Tief des Jahres 2023 setzt sich fort. Das
europaweite Transaktionsvolumen des Jahres
2025 lag mit gut 256 Mrd. Euro um 19 Pro-
zent Uber dem Vorjahreswert. Dabei lag der
Investorenfokus vor allem auf Investitionen

in defensive Assetklassen, im Wesentlichen
mit wohnwirtschaftlichem Charakter, ge-
folgt von Industrie- und Logistikimmobilien.
Wohn- und Logistikimmobilien bleiben damit
die bevorzugten Zielsegmente, wenn es um
die Neuausrichtung bestehender Immobi-
lienportfolios geht. Aber auch Investments

in Buroimmobilien konnten im Jahresverlauf
2025 weiter zulegen und bestatigten damit
die Umfrageergebnisse der jahrlichen CBRE-
Befragung unter européischen Investoren,

Banken und finanzierenden Institutionen. Ge-
tragen wird diese Entwicklung von der starken
Polarisierung in Richtung moderner Biiros, vor
allem in innerstadtischen Prime-Lagen, die
nutzerseitig im Fokus stehen. Im Hinblick auf
die sich tendenziell abzeichnende riucklaufige
Fertigstellungspipeline und die damit mittel-
fristig einhergehende Angebotsverknappung
setzen die Marktteilnehmer auf ein dynami-
sches Mietpreiswachstum vor allem im stark
nachgefragten Premiumbereich.

Die Erholung setzte sich auch in der ersten
Jahreshélfte 2026 fort, wenngleich mit einer
etwas gebremsten Dynamik angesichts der
gestiegenen Unsicherheiten im Zuge der geo-
politischen Spannungen vor allem im Nahen
Osten, die zu einem Anstieg der Finanzie-
rungszinsen und Anleiherenditen fihrten.
Dennoch lag das europaweite Transaktionsvo-
lumen mitrund 116 Mrd. Euro um 10 Prozent
Uber dem Wert des vergleichbaren Vorjahres-
zeitraums.

Auch die européischen Investmentmarkte fur
Einzelhandelsimmobilien zeigen nach dem
deutlichen Rickgang im Jahr 2023 eine spur-
bare Stabilisierung. Das Investmentvolumen
fur Einzelhandelsimmobilien in Europa sank
von rund 43,4 Mrd. Euro im Jahr 2022 auf
26,6 Mrd. Euro im Jahr 2023. In den Folge-
jahren legte das Volumen wieder zu und
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erreichte 34,6 Mrd. Euro im Jahr 2024 sowie
39,4 Mrd. Euro im Jahr 2025 - ein Plus von

14 Prozent. Im ersten Halbjahr 2026 wurden
18,1 Mrd. Euro investiert; 4 Prozent unter dem
Vorjahresergebnis. Damit bleibt das Transakti-
onsgeschehen zwar selektiv, bewegt sich aber
deutlich oberhalb des Tiefpunkts von 2023.

[42] Investmentvolumen im ersten Halbjahr 2026 fiir Einzelhandels-
immobilien in den zehn gréBten europaischen Markten

Angaben in Mrd. Euro und Prozent

Transaktionsvolumen
Einzelhandelsimmobilien

Anteil Einzelhandelsimmobilien
am gesamten europdischen

H1 2026 Transaktionsvolumen
Veranderung

Mrd. Euro ggii. Vorjahr H1 2025 H1 2026
Vereinigtes Konigreich 3,2 -25% 23 % 18 %
[talien 2,2 -1% 12 % 12 %
Deutschland 1,9 -35% 15 % 10 %
Frankreich 1,8 0% 10 % 10 %
Spanien 1,6 0% 9 % 9%
Schweden 1,4 187 % 3% 8 %
Niederlande 11 20 % 5% 6%
Norwegen 0,8 185 % 1% 4%
Belgien 0,7 -18 % 4 % 4%
Finnland 0,5 2% 3% 3%
nachrichtlich: Iberia 2,0 -8% 12 % 1%

Quelle: CBRE Research
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Lebensmittelgeankerte Formate
behaupten ihre Position

Lebensmittelgeankerte Einzelhandelsimmo-
bilien haben ihre Bedeutung innerhalb des
europaischen Einzelhandelsimmobilien-In-
vestmentmarktes behauptet. Das Investment-
volumen bei Lebensmitteleinzelhandelsim-
mobilien stieg von 9,7 Mrd. Euro im Jahr 2022
auf 11,7 Mrd. Euro im Jahr 2025. Im ersten
Halbjahr 2026 wurden 5,1 Mrd. Euro regist-
riert. Der Anteil des Lebensmittelsegments
am gesamten europaischen Einzelhandelsin-
vestmentvolumen lag damit im ersten Halb-
jahr 2026 bei rund 28 Prozent.

Die Landerverteilung zeigt weiterhin eine
hohe Konzentration auf wenige groBe Markte.
Im gesamten Einzelhandelssegment ent-
fielen im ersten Halbjahr 2026 die héchsten
Anteile auf das Vereinigte Kénigreich, Italien,
Deutschland, Frankreich und Spanien. Im
Lebensmitteleinzelhandel waren das Vereinig-
te Kénigreich und Schweden die wichtigsten
Markte, gefolgt von den Kernmarkten in
Zentralosteuropa, Spanien und Deutschland.
Diese Verteilung unterstreicht, dass das euro-
paische Einzelhandelsinvestmentgeschehen
weiterhin stark von einzelnen Markten und
Transaktionen gepragt wird.

Bei der jahrlich von CBRE durchgefiihrten
European Investor Intentions Survey 2026
belegte Spanien erstmals den ersten Platz.
Knapp 50 Prozent der Befragungsteilneh-
mer nannten Spanien als den Markt mit den
héchsten Renditeerwartungen. Gestitzt wird
das Interesse von robusten makrodkonomi-
schen Fundamentaldaten, einem wachstums-
starken Tourismussektor und einer hohen
Nachfrage nach Wohnraum. In Spanien treffen
im Wohn- und im Einzelhandelssegment eine
hohe Nachfrage und ein knappes Angebot

[ |

Mrd. Euro Investment-
volumen Lebensmittel-
einzelhandelsimmobilien
2025

aufeinander. Portugal, ein weiterer sideuropai-
scher Markt, belegte zum zweiten Mal in Folge
den sechsten Platz, da es von ahnlichen Trends
profitiert.

Das Vereinigte Konigreich fiel im Ranking der
Renditeerwartungen um einen Platz, bleibt aber
attraktiv, auch weil sich die Zinsaussichten ver-
bessert haben. Italien verbesserte sich um drei
Platze, was auf eine gréBere finanzielle Stabili-
tat zurlckzufihren ist, teilweise aufgrund eines
vorhersehbareren politischen Umfelds, starker
makrodkonomischer Fundamentaldaten, einer
reduzierten Angebotspipeline und Wachstums-
potenzial auf den regionalen Markten.

Dies deckt sich auch mit der aktuellen Investo-
renbefragung der Hahn Gruppe (s. Kap. 2.9).
Demnach nimmt bei den préaferierten Zielmark-
ten Spanien mit 71 Prozent der Nennungen
eine herausragende Stellung ein [s. Grafik 60].
Mit deutlichem Abstand folgen Frankreich

(43 Prozent) sowie Portugal, Italien und die
skandinavischen Lander mit jeweils 33 Prozent.
Benelux und der Alpenraum erreichen jeweils
19 Prozent. Die starke Fokussierung auf die
Iberische Halbinsel deutet auf die hohe Attrak-
tivitat dieser Markte aus Investorensicht hin.
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[43] Investmentvolumen bei Einzelhandelsimmobilien in Europa

Angaben in Mio. Euro

40.000

30.000

20.000

10.000

2022 2023 2024 2025

B EH-Immobilien gesamt

LM-Einzelhandelsimmobilien

Ausschlaggebend dirften insbesondere die
positiven fundamentalen Rahmenbedingun-
gen im versorgungsorientierten Einzelhandel
sein, darunter ein Uberdurchschnittliches
Nachfragewachstum, glinstige demografische
Entwicklungen sowie Potenziale fir Miet- und
Wertsteigerungen. Dies unterstreicht die
Wahrnehmung Spaniens und Portugals als
vergleichsweise dynamische und wachstums-
starke Handelsimmobilienmarkte innerhalb
Europas.

Renditen stabilisieren sich auf neuem
Niveau

Im Zuge des veranderten Zinsumfelds haben
sich nicht nur in Deutschland (s. Kap. 2.6),
sondern auch auf europaischer Ebene die
Immobilienrenditen nach oben bewegt. Die

H1 2025 H12026

Quelle: CBRE Research

europaweit monatlich erfassten Spitzenren-
diten notierten Ende Juli 2026 in den sieben
europaischen Kernmarkten bei Fachmarkt-
zentren bei durchschnittlich 6,05 Prozent und
bei Supermarkten bei 5,25 Prozent. Shop-
ping-Center kamen auf eine durchschnittliche
Spitzenrendite von rund 6,40 Prozent; in den
Regionalmarkten (nationale B-Standorte) ten-
dierte die Spitzenrendite in dieser Subasset-
klasse durchschnittlich in Richtung 8 Prozent.

Wird auch hier der Entwicklungsverlauf seit
dem letzten zyklischen Hochpunkt (bzw. Ren-
ditetief) im ersten Quartal 2022 betrachtet,
zeigt sich, dass insbesondere Supermarkte
deutlich zugelegt haben. Der Renditeanstieg
zwischen dem ersten Quartal 2022 und Juli
2026 liegt bei durchschnittlich gut 110 Basis-
punkten. Lebensmittelmérkte haben infolge
der Coronapandemie eine zusatzliche Beliebt-
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[44] Investmentvolumen in Europa fiir Lebensmitteleinzelhandels-
immobilien - Landerverteilung im ersten Halbjahr 2026
Angaben in Prozent

6

2

4 B Vereinigtes Kénigreich
M Schweden
CEE-Core
Spanien
Deutschland
Niederlande
Belgien
M Frankreich
Italien

Andere

11

Quelle: CBRE Research

6,05

Prozent durchschnittliche
Spitzenrendite fur Fach-
marktzentren in den euro-
paischen Kernmarkten

12

heit bei Investoren erfahren, was eine erheb-
liche Renditekompression dieser Assetklasse
seit dem Jahr 2019 von bis zu 175 Basispunkten
in Spanien, 170 Basispunkten in Deutschland
oder 160 Basispunkten in den Niederlanden
zur Folge hatte. Seit dem ersten Quartal 2022
hatten die Nettoanfangsrenditen der Lebens-
mittelmarkte dann in allen Landern einen
deutlichen Anstieg zu verzeichnen, der sich
inzwischen jedoch abgeflacht hat.

Weniger stark fiel der Renditeanstieg bei Fach-
marktzentren mit durchschnittlich 75 Basis-
punkten aus. Die Spitzenrendite bei Shopping-
Centern legte seit Ende des ersten Quartals
2022 im Durchschnitt der sieben europaischen
Kernmarkte um 90 Basispunkte zu.
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Ahnlich wie in Deutschland ist auch fiir die
européischen Mérkte im weiteren Jahres-
verlauf eine zunehmende Stabilisierung und
ein weiteres Austarieren der Nettoanfangs-
renditen zu erwarten. In einzelnen Landern
scheinen sich die Spitzenrenditen bei einigen
Subassetklassen von Handelsimmobilien be-
reits auf einem neuen Niveau zu stabilisieren,
wobei einerseits neuerlich Renditeanstiege
(noch) nicht ausgeschlossen werden kénnen,
andererseits sich in Markten wie Italien oder
Spanien bei Shopping-Centern bereits erste
Anzeichen einer moderaten Renditekompres-
sion abzeichnen.

[45] Renditeanstieg von Mérz 2022 bis Juli 2026 fiir ausgewahlte
Handelsimmobilientypen in den sieben europdischen Kernmarkten

Angaben in Basispunkten
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Quelle: CBRE Research
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2.8 Mietpreisanalyse

im deutschen

Lebensmitteleinzelhandel

Der Lebensmitteleinzelhandel gilt spatestens
seit der Coronapandemie als ,Everybody's
Darling” im Einzelhandelsimmobilien-Invest-
mentmarkt. Die Griinde liegen in der Struktur
der Assetklasse. Lebensmittelmarkte erfillen
eine Grundversorgungsfunktion und erzielen
dadurch sehr stabile Umséatze, weitgehend
unabhangig von der Konjunktur. Der On-
linehandel hat in diesem Segment bislang
eine vergleichsweise geringe Bedeutung.
Die Mietvertrage haben eine lange Laufzeit
und stammen von bonitatsstarken Mietern,
was langfristig kalkulierbare Mieteinnahmen
sichert. Und weil der Lebensmitteleinzelhan-
del als Nahversorger flachendeckend in allen
Regionen Deutschlands vertreten ist, bis in
kleine Gemeinden hinein, lassen sich Investi-
tionsrisiken breit streuen.

Uber die tatsachliche Miethdhe entschei-
den jedoch Objekt und Standort. CBRE hat
Mieterlisten von Einzelhandelsimmobilien mit
Lebensmittelmietern bundesweit ausgewer-
tet, um Aussagen zu den gezahlten Mieten
nach Betriebsform, Standort und Objektalter
zu treffen.

Methodischer Ansatz

Grundlage sind mehr als 700 Lebensmittelge-
schafte aus bundesweiten Mieterlisten. Aus-
gewertet wird die Nettokaltmiete, bezogen
auf die Mietflache, in Euro pro m? und Monat.
Es handelt sich um Bestandsmieten zum Stich-
tag der jeweiligen Mieterliste, nicht um Mieten
aus Neuvertragsabschlissen.

Die Auswertung erfolgt in zwei Stufen. Zu-
nachst werden alle Mietvertragszeilen eines
Geschéfts zusammengefasst und die flachen-
gewichtete Miete gebildet. AnschlieBend
wird innerhalb der Analysekategorien das
arithmetische Mittel Gber die Geschéfte ge-
bildet. Als Spannweite dienen das 10. und das
90. Perzentil (P10 und P90).

Die Stichtage der Mieterlisten reichen von
2020 bis 2026. Um die Werte vergleichbar zu
machen, sind alle Mieten Uber den Verbrau-
cherpreisindex des Statistischen Bundesamtes
auf den Preisstand Juni 2026 umgerechnet,
den letzten bestatigten Monatswert.

Bei der Auslegung der Ergebnisse sind vier
Punkte zu berlcksichtigen:

== Discounter stellen den groBten Teil der
ausgewerteten Geschéfte.

== Da nicht alle Mieterlisten ein Baujahr aus-
weisen, stltzt sich die Auswertung nach
Baujahr und Modernisierung auf rund
84 Prozent der Geschafte.

== Die Angaben dazu, wie stark die einzelnen
Merkmale die Mietunterschiede erklaren,
sind auf derselben Teilmenge gerechnet,
damit sie vergleichbar sind. Grundlage
sind die Geschéfte, fur die Standort, Bau-
jahr und Betriebsform vorliegen.

== Die abgebildeten Ergebnisse stellen in der
Tendenz die im Untersuchungsmaterial
beobachteten Spannweiten der gezahlten
Nettokaltmieten in Bestandsobjekten dar,
kénnen jedoch im Einzelfall nach oben und
unten abweichen.

Betriebsform Typische Betreiber
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Mietflachen unter
400 m? wurden
ausgeschlossen.

Betriebsformen

Die Zuordnung folgt einer festen Kaskade.
Discounter werden Uber den Betreibernamen
erkannt, unabhangig von der Fléache. Bei Voll-
sortimentern ergibt sich die Betriebsform aus
der Gesamtflache des Geschéfts. Mietflachen
unter 400 m? wurden ausgeschlossen.

Fliche in m? Bemerkung

ALDI, Lidl, Netto, PENNY,

Zuordnung Uber den

Discounter NORMA. Diska, NP 500 bis 2.000 Namen
EDEKA, REWE, Tegut, Nah- . Zuordnung Uber die
Supermarkt kauf, Nah und Gut, Wasgau 400 bis 1.500 Flache
. . Zuordnung Uber die
Verbrauchermarkt Kaufland, E-Center, Combi 1.500 bis 5.000

Flache

SB-Warenhaus E-Center

Kaufland, Globus, Marktkauf,

Zuordnung Uber die

mehr als 5.000 Flche

Anmerkung: Die Flachenschwellen sind auf die Mietflache angewendet, weil sich auch

die ausgewiesenen Mieten auf die Mietflache beziehen.
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Klassifikation der Standorte

Die Standortkategorien folgen der RIWIS-
Klassifikation von bulwiengesa. Sie unterteilt
die deutschen Standorte nach ihrer funktio-
nalen Bedeutung fur den internationalen,
nationalen, regionalen oder lokalen Immobi-
lienmarkt in vier Klassen.

Klasse Definition nach bulwiengesa

A-Stadte Wichtigste deutsche Zentren (Top 7) mit nationaler und zum Teil inter-
nationaler Bedeutung. In allen Segmenten groBe, funktionsfdhige
Markte.

B-Stadte GroBstadte mit nationaler und regionaler Bedeutung.

C-Stadte Wichtige deutsche Stddte mit regionaler und eingeschrankt nationaler
Bedeutung, mit wichtiger Ausstrahlung auf die umgebende Region.

D-Stadte Kleine, regional fokussierte Standorte mit zentraler Funktion fur ihr

direktes Umland, geringeres Marktvolumen und geringerer Umsatz.

Die B- und C-Stadte sind zu einer Kategorie
zusammengefasst, um belastbare Fallzah-

len zu erreichen. Standorte, die keiner der
RIWIS-Kategorien zugeordnet sind, bilden die
Gruppe Ubrige Standorte. Sie umfasst Uber-
wiegend kleinere Gemeinden und landliche
Raume und stellt mit gut zwei Dritteln der Ge-
schéfte die gréBte Gruppe.

Mietpreisanalyse nach Betriebsformen

Uber alle Betriebsformen hinweg bewegen
sich die Durchschnittsmieten auf einem sehr
ahnlichen Niveau. Zwischen der teuersten
und der glinstigsten Betriebsform liegt eine
Differenz von 1,25 Euro.

Nach Betriebsformen differenziert fliihren
Verbrauchermarkte mit 12,43 Euro knapp vor
den Discountern mit 12,37 Euro. Supermérkte
und SB-Warenhéauser folgen mit 11,18 und
11,21 Euro. Auch bei vergleichbarer Flache
bleibt dieses Bild bestehen. Zwischen 1.600
und 2.500 m? zahlen Discounter 12,16 Euro
und Verbrauchermarkte 12,51 Euro. Zwi-
schen 1.200 und 1.600 m? sind es 12,12 Euro
bei Discountern und 10,46 Euro bei Super-
markten. Dahinter steht die Entwicklung der
Betriebsform selbst: Discounter haben ihre
Sortimentstiefe deutlich erhoht, einschlieBlich
Bio-Artikeln, und erreichen eine Flachenpro-
duktivitat, die Uber der von Vollsortimentern
liegt. Ihre Mietzahlungsfahigkeit je m? bleibt
damit nicht hinter der von Vollsortimentern

zuriick. Hinzu kommt der Wettbewerb um die-
selben Nahversorgungslagen, den Discounter
und Vollsortimenter gleichermaBen fihren.

Eine Flachendegression, also eine mit wach-
sender Flache sinkende Quadratmetermiete,
zeigt sich nicht. In der ausgewerteten Stich-
probe lasst sich aus der GréBe eines Marktes
seine Quadratmetermiete nicht ableiten;

der rechnerisch gemessene Zusammenhang
liegt bei minus 0,08 und damit nahe null.
Auch der Verlauf Uber die GroBenklassen ist
uneinheitlich: 10,88 Euro bei 400 bis 800 m?,
12,69 Euro bei 800 bis 1.200, 11,98 Euro bei
1.200 bis 1.600 und 12,39 Euro bei 1.600 bis
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2.500 m? Erst iiber 5.000 m? fallt das Niveau
auf 11,21 Euro. Das Muster passt dazu, dass
die Flachenproduktivitat nicht linear mit der
Flache steigt. In der gréBten Klasse verteilt
sich die Verkaufsflache zudem h&ufig Gber
mehrere Stockwerke, deren Frequenz und
Flachenleistung geringer ausfallen als im Erd-
geschoss, was die durchschnittliche Quadrat-
metermiete nach unten zieht. Das niedrigere
Niveau der SB-Warenhauser dirfte daher
weniger auf einen allgemeinen Grof3eneffekt
zuriickgehen als auf die Verhandlungsposition
groBflachiger Ankermieter, die in Fachmarkt-
und Nahversorgungszentren zugleich als
Frequenzbringer auftreten.

[46] Durchschnittliche Nettokaltmieten nach Betriebsformen

Euro/m%*Monat
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Gesamt Discounter Supermarkt Verbrauchermarkt SB-Warenhaus
H ri0 Quelle: CBRE Research
Mittelwert Anmerkung: Nettokaltmieten in Euro pro m? Mietfliche und Monat, real zum Preis-
P90 stand Juni 2026. P10 und P90 bezeichnen das 10. und das 90. Perzentil und bilden

die untere und obere Spannweite.
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Mietpreisanalyse nach Standortkategorien

Bei der Differenzierung nach Standorten tre-
ten deutlich stérkere Unterschiede auf als bei
den Betriebsformen. Das Mietniveau nimmt
von den A-Stadten bis zu den Ubrigen Stand-
orten Stufe fir Stufe ab, ohne Ausnahme.
Zwischen der hochsten und der niedrigsten
Standortkategorie liegt eine Differenz von
5,54 Euro.

Die A-Stadte erreichen 16,82 Euro im Mittel
und liegen damit 49 Prozent Uber den Ubrigen
Standorten mit 11,28 Euro. Die B- und C-Stad-
te folgen mit 13,83 Euro, die D-Stadte mit
12,54 Euro.

Ein Hinweis zur Einordnung: Rund drei Viertel
der analysierten Geschéfte in der Katego-

rie A-Stadte liegen in Berlin. Der Wert von
16,82 Euro beschreibt iberwiegend den
Berliner Markt und ist nicht als allgemeines
Metropolenniveau zu lesen.

[47] Durchschnittliche Nettokaltmieten nach Standortkategorien

Euro/m?*Monat
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Gesamt A-Stadte B- und C-Stadte D-Stadte Ubrige Standorte
Bl P10 Quelle: CBRE Research
Mittelwert Anmerkung: Nettokaltmieten in Euro pro m? Mietfliche und Monat,

P90 real zum Preisstand Juni 2026.
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Bei der Differenzierung nach
Standorten treten deutlich
stirkere Unterschiede auf als
bei den Betriebsformen.

Der Einfluss der soziodkonomischen Rah-
menbedingungen zeigt sich auch im Ver-
gleich zwischen West- und Ostdeutschland.
Die Zuordnung erfolgt Gber die Postleitzahl
des Standorts. Berlin bleibt wegen seiner
Sonderstellung ausgeklammert. Auf dieser
Grundlage liegen die Mieten Gber alle Be-
triebsformen und Standortkategorien hinweg
in Westdeutschland bei 12,32 Euro und in Ost-
deutschland bei 10,28 Euro, ein Unterschied
von rund 20 Prozent. Als Griinde kommen die
geringere Kaufkraft, niedrigere Bodenpreise
und das schwéchere Bevolkerungs- und Um-
satzpotenzial in Betracht.

Die absolute Spannweite wachst mit dem
Mietniveau. Zwischen dem 10. und dem

90. Perzentil liegtin den A-Stadten ein Unter-
schied von 9,86 Euro, in den B- und C-Stadten
8,69 Euro, in den D-Stadten 8,30 Euro und an
den Gbrigen Standorten 7,67 Euro. Gemes-
sen am jeweiligen Mietniveau kehrt sich das

Bild jedoch um: In den A-Stadten zahlen die
teuersten 10 Prozent der Markte 83 Prozent
mehr als die glinstigsten 10 Prozent, an den
Ubrigen Standorten sind es 107 Prozent. Die
Mieten liegen in den A-Stadten damit enger
beieinander.

Wie stark der Standort wirkt, zeigt sich am
deutlichsten innerhalb derselben Betriebs-
form. Discounter zahlen in den A-Stadten
17,02 Euro und an den Gbrigen Standorten
11,21 Euro, ein Aufschlag von 52 Prozent. Bei
Verbrauchermérkten stehen 17,07 Euro gegen
11,88 Euro, ein Aufschlag von 44 Prozent.

In Euro ausgedriickt macht allein die Lage
5,81 Euro Unterschied beim Discounter und
5,19 Euro beim Verbrauchermarkt. Zwischen
der teuersten und der glnstigsten Betriebs-
form liegen dagegen nur 1,25 Euro. Der
Standort wiegt damit gut viermal so schwer
wie die Betriebsform.
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Vergleicht man, wie stark die einzelnen Merk-
male die Mietunterschiede erkléren, ergibt
sich ein klares Bild. Auf derselben Teilmenge
von Geschéften gerechnet, erklért die Stand-
ortkategorie 20 Prozent der Unterschiede, die
Betriebsform 2 Prozent.

Grundlage ist ein Vergleich der Gruppen-
durchschnitte mit dem Gesamtdurchschnitt.
Je weiter die Kategorien davon abweichen
und je mehr Geschéafte auf die abweichenden
Kategorien entfallen, desto hoher ist der aus-
gewiesene Anteil.

Mietpreisanalyse nach Baujahr und
Modernisierung

Nach dem Standort ist das Objektalter der
zweitwichtigste Faktor. Das Mietniveau steigt
dabei nicht durchgehend mit jingerem Bau-
jahr.

Den Tiefpunkt bildet nicht der alteste Be-
stand, sondern der Jahrgang 1990 bis 1994
mit 8,98 Euro. Objekte bis 1989 liegen mit
11,53 Euro deutlich dariiber, Objekte ab 2010
erreichen ein Mietpreisniveau von 12,73 Euro.
Der niedrige Wert des Jahrgangs 1990 bis
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1994 gehtin dieser Stichprobe auf die Lage
zurlick, nicht auf das Alter der Gebaude. In
dieser Klasse liegen nur 4 Prozent der Ge-
schéfte in A-Stadten, gegeniiber 27 Prozent
im Bestand bis 1989. Als Erklarung fir den ge-
samten Verlauf reicht der Standortmix jedoch
nicht aus. Auch der Jahrgang ab 2010 liegt
fast vollstandig auBerhalb der A-Stadte und
erreicht dennoch das héchste mittlere Miet-
niveau. Welche Baujahrgénge im deutschen
Markt insgesamt an welchen Standorten ste-
hen, |asst sich aus den vorliegenden Mieterlis-
ten nicht ableiten. Der Befund beschreibt die
ausgewertete Stichprobe.

[48] Durchschnittliche Nettokaltmieten nach Baujahr

Euro/m?%Monat
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Gesamt bis 1989 1990 bis 1994 1995 bis 1999 2000 bis 2009 ab 2010
Bl ri0 Quelle: CBRE Research
Mittelwert Anmerkung: Nettokaltmieten in Euro pro m? Mietfliche und Monat,

M Poo real zum Preisstand Juni 2026.
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Deutlicher wird die Wirkung des Objektalters,
wenn man die A-Stadte gesondert betrachtet.
Dortist es der starkste beobachtbare Treiber
der Mietunterschiede und erklart mehr als
doppelt so viel wie in der Gesamtstichprobe,
wo sein Anteil bei 10 Prozent liegt. Betriebs-
form und Flachenklasse fallen dagegen kaum
ins Gewicht. Altere Objekte erreichen in den
A-Stadten deutlich niedrigere Mieten als
Objekte der 2000er-Jahre. Wegen geringer
Fallzahlen ist allein dieser Kontrast belastbar,
nicht die feinere Abstufung dazwischen.

Wirkung von Modernisierungen

Eine Modernisierung hebt das Mietniveau,
aber nicht Gberall. Der Vergleich innerhalb
derselben Baujahresklasse trennt den Moder-
nisierungseffekt vom Alterseffekt.

Bei den Jahrgangen ab 1995 liegt die Miete bei
modernisierten Objekten um 0,73 bis 1,49 Euro
hoher, das entspricht 6 Prozent bis 16 Prozent.
Bei den Nachwendeobjekten von 1990 bis

1994 zeigt sich dagegen kein Unterschied. Dort
praégt die Lage das Mietniveau starker als der
Objektzustand, sodass sich der Effekt einer Mo-
dernisierung nicht in der Miete niederschlagt.

Ein Teil der Wirkung bleibt in Mietdaten
zwangslaufig unsichtbar. Vielfach tragen die
Mieter Modernisierungen und Umbauten
selbst oder gemeinsam mit dem Eigentimer,
ohne dass die Miete angepasst wird. Die hier
ausgewiesenen Differenzen zeigen daher nur
den Teil der Wirkung, der sich in der Miete
niederschlagt, nicht den gesamten wirtschaft-
lichen Nutzen einer Modernisierung.

Fur die Investitionsplanung heif3t das nicht,
dass Modernisierungen an Bedeutung ver-
lieren. Sie bleiben ein zentraler Hebel, gerade
mit Blick auf die Anforderungen an Nachhal-
tigkeit und Energieeffizienz, die fur Vermiet-
barkeit, Finanzierung und Bewertung zuneh-
mend maBgeblich sind. Ebenso wirken sie auf
das Einkaufserlebnis, denn eine hohere Auf-
enthaltsqualitat starkt Kundenfrequenz und
Flachenproduktivitat. Die Ergebnisse zeigen
lediglich, dass sich der Nutzen einer Ma3nah-
me nicht an jedem Standort in gleichem MaBe
Uber die Miete abbilden l&sst.

[49] Mietpreisanalyse nach Baujahr und Modernisierung
Nettokaltmieten in Euro pro m? Mietflaiche und Monat

Baujahresklasse modernisiert nicht modernisiert Differenz

1990 bis 1994 8,97 8,98 -0,01

1995 bis 1999 10,93 9,44 +1,49

2000 bis 2009 13,02 12,29 +0,73

ab 2010 13,56 12,54 +1,02 Quelle:

CBRE Research
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Die Mietpreisanalyse zeigt drei
klare Tendenzen. Die Lage
entscheidet, das Objektalter
wirkt deutlich, und die
Betriebsform ist nachrangig.

Fazit

Die Mietpreisanalyse zeigt drei klare Tenden-
zen. Die Lage entscheidet, das Objektalter
wirkt deutlich, und die Betriebsform ist nach-

rangig.

Uber alle Betriebsformen hinweg liegt die
durchschnittliche Nettokaltmiete im Lebens-
mitteleinzelhandel in der ausgewerteten
Stichprobe bei 12,23 Euro pro m? Mietflache
und Monat, mit einer Spannweite von 7,69 bis
1710 Euro. Der Standort erklart 20 Prozent
dieser Streuung, das Baujahr 10 Prozent, die
Betriebsform 2 Prozent. Fir die Einschatzung
der Mietzahlungsfahigkeit eines Lebensmit-
telmarktes stehen damit Lage und Objekt-
qualitdtim Vordergrund, die Betriebsform ist
nachrangig.

Deutlich héhere Mieten sind in Einzelfallen in
jeder Standortkategorie méglich, auch auB3er-
halb der A-St&dte. Sie durften auf Mikrolage,
Objekteigenschaften und lokalen Wettbe-
werb zuriickgehen. Abseits der A-Stadte gilt

es, die mittel- bis langfristige Entwicklung
des Bevdlkerungs- und Umsatzpotenzials zu
prifen und die Dynamik der konkurrierenden
Betriebsformen im Blick zu behalten.

Gut zwei Drittel der ausgewerteten Geschafte
entfallen auf die Gbrigen Standorte. Dort ist
das Mietniveau am niedrigsten, und gemes-
sen an diesem Niveau fallen die Mieten am
unterschiedlichsten aus: Die teuersten 10 Pro-
zent der Markte zahlen dort 107 Prozent mehr
als die glinstigsten 10 Prozent. Die A-Stadte
liefern das héchste Niveau, und die Mieten
liegen dort im Verhaltnis dazu am dichtesten
beieinander. Besondere Aufmerksamkeit ver-
langt in den A-Stéddten das Objektalter.

Was diese Analyse dem Bild der Assetklasse
hinzuflgt, ist der MaBstab. Nicht jede Lebens-
mittelimmobilie trégt dieselbe Miete, und die
Unterschiede sind erheblich: Zwischen einem
Markt in einer A-Stadt und einem Markt an
einem der Ubrigen Standorte liegt im Mittel
ein Unterschied von 5,54 Euro pro m? und
Monat.
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Exkurs

Performancetreiber im Portfolio-
und Asset-Management

Die seitwarts gerichtete Renditeentwicklung
bei Handelsimmobilien lenkt den Fokus auf
die Arbeit am Immobilienportfolio. Welche
Ansatzpunkte es gibt, um die Einnahmesicher-
heit und die Zukunftsfahigkeit zu optimieren,
zeigen wir am Beispiel von Lebensmittelmark-
ten, Nahversorgungszentren und lebensmit-
telgeankerten Handelsimmobilien auf.

72 Prozent der in diesem Jahr befragten In-
vestoren erwarten fur Fachmarkt- und Nah-
versorgungszentren bis zum Jahresende 2026
stabile Renditen, nur 14 Prozent rechnen mit
weiter sinkenden Werten (hier und im Fol-
genden: Investorenbefragung, s. Kap. 2.9).
Gleichzeitig steht die Zinsentwicklung bei

70 Prozent der Befragten oben auf der Liste
der Herausforderungen, gefolgt von den ge-
stiegenen Bau- und Revitalisierungskosten mit
52 Prozent. Wer unter diesen Vorzeichen Wert
schaffen will, muss ihn im Bestand erarbeiten,
durch Entscheidungen tber Standorte, Mieter,
Vertrage und Investitionen.

Damit rickt eine GroB3e in den Vordergrund,
die lange als reine Verwaltungsfrage galt,
namlich die Leistungsfahigkeit des Portfolio-
und Asset-Managements.

Standort und Mieter sind entscheidend fur
die Investmentauswahl

Bei der Investmentauswahl im versorgungs-
orientierten Einzelhandel beginnt alles mit
der Standort- und Wettbewerbsanalyse.
Einzugsgebiet und Kaufkraft, Zentralitat

und Wettbewerbsdichte, Erreichbarkeit und
planungsrechtliche Situation ergeben zusam-
men ein Bild davon, ob ein Standort trégt. Bei
Lebensmittelméarkten und Nahversorgungs-
zentren hangt der Erfolg der Immobilie zudem
am Erfolg des Betreibers, und zwar an genau
diesem Standort. Lauft der Markt, wird ver-
langert. Steht er im Filialnetz zur Disposition,
hilft auch die Bonit&t des dahinterstehenden
Konzerns wenig.

Ein erfahrener Asset Manager schaut deshalb
mit den Augen des Handlers auf das Objekt.
Passen Flachenzuschnitt und Verkaufsflache
zu den aktuellen Marktkonzepten? Reichen
ErschlieBung, Stellplatze und Verkehrsanbin-
dung im Vergleich zum Wettbewerb? Von den
Antworten hangt die Verldangerungswahr-
scheinlichkeit ab, und die wiederum bestimmt
den Wert der Immobilie.

Der Mietermix baut darauf auf. Ein bonitats-
starker Ankermieter aus dem Lebensmittel-
einzelhandel bringt die Frequenz, ergénzende
Konzepte aus Drogerie, Textil und Dienst-
leistung verlangern die Verweildauer. Auf
der Vertragsebene zéhlen lange Laufzeiten
mit Verlangerungsoptionen, eine belastbare
Indexierung und eindeutige Regelungen zu
Instandhaltung und Betriebskosten. Green-
Lease-Klauseln halten fest, wie beide Seiten
mit Verbrauchsdaten und EffizienzmaBnah-
men umgehen.

ESG-Konformitit bestimmt die Zukunfts-
fahigkeit

Die zweite Stellschraube ist der bauliche

und energetische Zustand. Ein strukturierter
Manage-to-Green-Ansatz beginnt mit einer
vollstandigen Bestandsanalyse. Er bestimmt
die objektspezifische CO,-Emission, verortet
das Gebadude auf dem CRREM-Dekarbonisie-
rungspfad und leitet daraus ab, wann es die
Zielwerte verfehlen wirde. Dieser Stranding
Point macht Nachhaltigkeit rechenbar. Aus
ihm entsteht ein MaBnahmenkatalog fur Ge-
baudehiille, technische Gebaudeausristung
sowie Dritt- und Zusatznutzungen.
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Was die einzelnen Bausteine bringen, lasst
sich aus der Bewirtschaftungspraxis der Hahn
Gruppe abschéatzen. Eine Umristung auf LED
senkt den Energiebedarf fur Beleuchtung um
bis zu 65 Prozent und schiebt den Stranding
Point um bis zu drei Jahre nach hinten. War-
mepumpen bringen rund ein Drittel Effizienz-
gewinn beim Energiebedarf der Warmever-
sorgung und, kombiniert mit Okostrom, funf
bis zehn Jahre. Bei einer Photovoltaikanlage
sind es bis zu sieben Jahre, bei der Revitali-
sierung von Dachflachen und einer héheren
Anlageneffizienz jeweils bis zu sechs. Auf die
Reihenfolge kommt es an. Eine Dachrevita-
lisierung mit gedédmmter Dachflache schafft
gegebenenfalls erst die Voraussetzungen fur
Photovoltaik, und eine erneuerte Gebiude-
leittechnik macht den Effekt aller weiteren
MaBnahmen Gberhaupt messbar. Die Zeitrau-
me sind Erfahrungswerte fur einzelne Mal3-
nahmen. Addieren lassen sie sich nicht, weil
jede MaBnahme gegen denselben Ausgangs-
wert gerechnet wird, und wie weit sie tragen,
hangt vom einzelnen Objekt ab.

Ohne belastbare Daten funktioniert das nicht.
Smart Meter in den Vermieterbereichen,
digitalisierte Zwischenzahler auf den Mietfla-
chen und Energieausweise liefern die Grund-
lage, was pro Liegenschaft einen vierstelligen
Betrag kostet und bislang nicht geférdert
wird. Der Markt hat hier Aufholbedarf. Nur

28 Prozent der befragten Investoren verfiigen
fur mindestens die Halfte ihrer Mietflachen
Uber Verbrauchsdaten fiir ein ESG-Reporting,
26 Prozent fir weniger als ein Viertel. Bei
Green Leases sieht es dhnlich aus. 32 Prozent
der Befragten kommen im Portfolio auf weni-
ger als 10 Prozent, nur 22 Prozent auf mehr als
ein Viertel. Die Hahn Gruppe hat bereits fur
deutlich mehr als die Halfte ihrer Mietflachen
Green-Lease-Klauseln vereinbart.
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Bei alldem greift ein Zusammenhang, der in
der ESG-Diskussion oft untergeht. Beim The-
ma Energie ziehen Vermieter und Ankermieter
grundsatzlich an einem Strang, weil sinkende
Verbrauche beiden nutzen, durch geringere
Betriebskosten und Wertsteigerungen. Das
eroffnet die Maglichkeit, gemeinsam in einen
Standort zu investieren und die Moderni-
sierung mit einer Vertragsverlédngerung zu
verbinden. Dazu passt, dass die Investoren
ihre Bestandsinvestitionen inzwischen starker
unter Ertragsgesichtspunkten betrachten.

66 Prozent nennen die Wertsteigerung als
Motiv, nach 50 Prozent im Vorjahr.

Gutes Management arbeitet lebens-
zyklusiibergreifend

Gehoben werden Wertsteigerungen im
laufenden Management. Sind Portfolio-, As-
set- und Property-Management auf mehrere
Dienstleister verteilt, entstehen Schnittstellen.
An ihnen gehen potenziell Informationen
verloren, und die Verantwortung verteilt sich
auf viele Schultern. Der Mieterwunsch, der
beim Property Manager ankommt, erreicht
den Asset Manager mit Verzégerung. Die
Verbrauchsdaten fir das Reporting liegen bei
einem Dritten. Solche Liucken kosten Zeit, und
Zeit kostet in der Bewirtschaftung Geld.

[50] Kriterien bei der Auswahl eines spezialisierten Asset Managers

Angaben in Prozent

14 24 48 14
Co-Investment des Managers I L
18 42 26 14
Eigene operative Plattform N L
22 46 18 14
Zugang zu Off-Market-Transaktionen N L
16 58 14 12
ESG- und Manage-to-Green-Kompetenz [N |
34 46 8 12
Gebihren- und Kostenstruktur N |
52 32 4 12
Branchenspezialisierung I |
60 28 12
Transparenz und Qualitat des Reportings I |
60 28 12
Track Record und Performance-Historie |
B Sehr wichtig
Wichtig

Weniger wichtig

Keine Angabe Quelle: Hahn Gruppe

Ein integriert aufgestellter Manager verbindet
die Ebenen Uber den gesamten Lebenszyklus.
Schon im Ankauf greifen ESG-Kriterien und
eine Due Diligence, die Umwelt-, Sozial- und
Governance-Aspekte objektscharf prift, von
der Beleuchtungs- und Kaltetechnik Gber
Barrierefreiheit und Ladeinfrastruktur bis zu
den Green-Lease-Klauseln, jeweils mit Fest-
stellung, Bewertung und Handlungsempfeh-
lung. Das Asset Management verantwortet
Objektstrategie und Vertragsgestaltung,

das Property Management die Umsetzung
der MaBnahmen, das Portfolio Management
Reporting und Benchmarking.

Bewertbar werden die MaBnahmen durch

ein gutes Reporting. Dass ausgerechnet das
Berichtswesen als ndchstes technologisch auf-
gerustet wird, legt ein weiteres Ergebnis der
Befragung nahe. Die gréBten mittelfristigen
Potenziale kinstlicher Intelligenz sehen die
Investoren im Reporting und in der Dokumen-
tation mit 88 Prozent, gefolgt vom ESG- und
Verbrauchsdatenmanagement mit 76 Prozent.
In beiden Feldern hangt die Qualitat der Aus-
sagen an der operativen Datenbasis.

Darauf kommt es Investoren im
aktuellen Marktumfeld an

Worauf achten Investoren nun, wenn sie einen
Manager suchen, der die Werte in ihrem
Portfolio hebt? Erstmals wurde in der diesjah-
rigen Investorenbefragung erhoben, welche
Kriterien bei der Auswahl eines Asset Mana-
gers den Ausschlag geben. Ganz vorn stehen
der Track Record samt Performance-Historie
sowie die Transparenz und Qualitét des Re-
portings, beide mit jeweils 88 Prozent, wenn
man die Nennungen sehr wichtig und wichtig
zusammenfasst [s. Grafik 50]. Jeweils 60 Pro-
zent halten sie sogar fur sehr wichtig. Dahinter
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folgen die Branchenspezialisierung mit 84 und
die Gebihren- und Kostenstruktur mit 80 Pro-
zent. Die ESG- und Manage-to-Green-Kom-
petenz kommt auf 74 Prozent, der Zugang zu
Off-Market-Transaktionen auf 68. Die eigene
operative Plattform erreicht 60 Prozent.

Interessanter als die Auswahl der Kriterien ist
ihre Reihenfolge. Anleger fragen zuerst da-
nach, was ein Manager nachweislich geleistet
hat und wie nachvollziehbar er dartber be-
richtet. Das ist gut begriindet, beschreibt aber
ein Ergebnis. Ein Track Record blickt zurlck,
ein Reporting stellt dar. Die eigene operative
Plattform, die es nur auf den vorletzten Rang
schafft, ist dagegen die Ursache. Wer Stand-
orte selbst analysiert, Flachen selbst vermietet
und Objekte selbst bewirtschaftet, produziert
die Zahlen, die Jahre spater den Track Record
ausmachen. Bewertet wird also das Sichtbare.
Entstanden ist es woanders, namlich in der
téaglichen Arbeit am Objekt.

Aufféllig ist auBerdem, wie eng die vorderen
Rénge beieinanderliegen. Ein Manager muss
demnach nicht in einer einzelnen Disziplin
brillieren, sondern tber die gesamte Wert-
schopfungskette hinweg Uberzeugen.

Prozent der Investoren
ist die Qualitat des
Reportings wichtig
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2.9 Investorenbefragung

Markteinschitzung von Handelsimmo-
bilien-Investoren und Banken/
Finanzinstituten

In diesem Sommer hat die Hahn Gruppe ihre
Panelumfrage erneut in Kooperation mit dem
Umfragezentrum Bonn (UZ Bonn) durchge-
fuhrt. Im Mittelpunkt standen die aktuellen
Markteinschatzungen und die Investitionsab-
sichten von in Deutschland aktiven institutio-
nellen Handelsimmobilien-Investoren sowie
von Finanzinstituten in Bezug auf Einzelhan-
delsimmobilien. An der Befragung haben

50 Branchenexperten teilgenommen (VJ: 32).
Am stérksten vertreten sind die Banken und
Finanzinstitute mit 34 Prozent, gefolgt von
den Asset- und Fonds-Managern mit 28 Pro-
zent, den Versicherungen mit 14 Prozent
sowie den Teilnehmern aus den Bereichen
Pensionskassen, Versorgungswerke und
Stiftungen mit 12 Prozent [s. Grafik 51]. Unter
Sonstige fallen Vertreter aus der Anlagebera-
tung und dem Consulting.

Mit dem gewachsenen Panel hat sich auch
dessen Zusammensetzung veréndert. Der
Anteil der Banken und Finanzinstitute ist von
28 auf 34 Prozent gestiegen, jener der Asset-
und Fonds-Manager von 38 auf 28 Prozent
gesunken. Vorjahresvergleiche sind bei einzel-
nen Fragestellungen vor diesem Hintergrund
zu lesen.

Das verwaltete Immobilienvermégen der
teilnehmenden Unternehmen bewegt sich
weiterhin Gberwiegend in den oberen Gré-
Benklassen. 58 Prozent verwalten ein Immobi-
lienvermogen von tber 3 Mrd. Euro, weitere
21 Prozent bis zu 3 Mrd. Euro [s. Grafik 52].

Der Anteil der Handelsimmobilien am Ge-
samtportfolio fallt sehr unterschiedlich aus.
Bei 30 Prozent der Unternehmen liegt er bei
bis zu 10 Prozent, bei weiteren 36 Prozent bei
bis zu 25 Prozent. 15 Prozent der Befragten
sind mit einer Quote von Uber 75 Prozent klar
auf das Segment ausgerichtet [s. Grafik 53].
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[51] Zusammensetzung der Befragungsteilnehmer
n =50, Angaben in Prozent, Abweichungen von 100 Prozent
sind rundungsbedingt

2 2
8

B Banken / Finanzinstitute
M Asset- / Fonds-Manager
12 Versicherungen

Pensionskassen / Versorgungswerke /
Stiftungen

Sonstige

Immobilien-AG / REIT
Projektentwickler

14
Quelle: Hahn Gruppe

28

[52] Verwaltetes Immobilienvermégen
n = 33 (ohne Banken/Finanzinstitute), Angaben in Prozent

B Uber 3 Mrd. Euro

M Bis 3 Mrd. Euro
Bis 500 Mio. Euro
Keine Angabe
Bis 100 Mio. Euro

Quelle: Hahn Gruppe
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[53] Anteil der Handelsimmobilien am verwalteten Vermégen [54] Investmentstrategie im deutschen Einzelhandelsimmobilien-
n = 33 (ohne Banken/Finanzinstitute), Angaben in Prozent Investmentmarkt
n = 33 (ohne Banken/Finanzinstitute), Angaben in Prozent

63 64

Bis 25 Prozent
Bis 10 Prozent
Uber 75 Prozent
Bis 50 Prozent
Keine Angabe
Bis 75 Prozent

15

Quelle: Hahn Gruppe

30

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Stark zukaufen
Moderat zukaufen
Halten

Moderat verkaufen

Stark verkaufen Quelle: Hahn Gruppe

Investoren kehren in den Zukaufmodus

zuriick

Nach zwei Jahren abwartender Haltung Der Anteil derjenigen, die ihren Bestand ledig-
verschiebt sich das Stimmungsbild spirbar. lich halten wollen, ist auf 39 Prozent zurlick-
Fast die Halfte der befragten Investoren will gegangen (VJ: 43 Prozent). Verkaufsabsichten
den eigenen Handelsimmobilienbestand in spielen weiterhin eine untergeordnete Rolle.
den kommenden zwdlf Monaten ausbauen. 12 Prozent wollen moderat verkaufen (VJ:

45 Prozent planen moderate Zuk&ufe (VJ: 17 Prozent), starke Verkaufe strebt wie im Vor-
30 Prozent), weitere 3 Prozent streben starke jahr kein Investor an. Damit erreicht die Zukauf-

Zukaufe an (VJ: 9 Prozent), [s. Grafik 54]. bereitschaft ihr hochstes Niveau seit 2023.
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[55] Finanzierungsstrategie fiir deutsche Handelsimmobilien von Banken

und Finanzinstituten

n = 17 (nur Banken/Finanzinstitute), Angaben in Prozent

60
40
38 e
15
9 12
9
0
0 0 0 0 0
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

B Moderater Anstieg des Kreditvolumens
B Unverandertes Kreditvolumen
Moderater Riickgang des Kreditvolumens

Starker Riickgang des Kreditvolumens

Bei den Banken und Finanzinstituten fallt das
Bild ausgewogener aus. 41 Prozent wollen

ihr Kreditvolumen fur Handelsimmobilien
unverandert lassen (VJ: 33 Prozent), 35 Pro-
zent planen einen moderaten Anstieg (VJ:

33 Prozent). Der Anteil derjenigen, die ihr
Kreditvolumen moderat reduzieren wollen, ist
von 33 auf 12 Prozent gesunken [s. Grafik 55].
Einen starken Rickgang plant kein Institut.
Die Finanzierungsbereitschaft hat sich damit
gegeniber dem Vorjahr merklich stabilisiert,
was den Handlungsspielraum der Investoren
erweitert.

Quelle: Hahn Gruppe

Bei der Frage nach den bevorzugten Objekt-
typen bleibt die Rangfolge eindeutig. Von den
zukaufwilligen Investoren nennen 88 Prozent
Fachmarktzentren/Nahversorgungszentren
als Schwerpunkt, 75 Prozent Superméarkte
und Lebensmitteldiscounter sowie 38 Prozent
SB-Warenh&user und Verbraucherméarkte.
Shopping-Center, Mixed-Use-Immobilien
und Bau- und Heimwerkermérkte werden

von dieser Gruppe nicht genannt. Bei den
Banken und Finanzinstituten, die ihr Kreditvo-
lumen ausweiten wollen, stehen ebenfalls die
Fachmarktzentren/Nahversorgungszentren

[56] Risikoprofil der Investmentstrategie
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n =50, Angaben in Prozent, Mehrfachnennungen méglich

79

77 78 78
72
68 68 69
62 634______———\62
57 64 66
30 )
6
24
23 23 20
17 16
11 13
4 6 5 5 3 4
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
M Core
M Core-Plus

Value-Add
Opportunistic

mit 83 Prozent an erster Stelle, gefolgt von
Supermérkten und Lebensmitteldiscountern
mit 67 Prozent und Mixed-Use-Immobilien mit
50 Prozent.

Risikoaversion bleibt bestimmend

Das Risikoprofil der Investmentstrategien
hat sich gegentiber dem Vorjahr wieder in
Richtung Sicherheit verschoben. 78 Prozent
der Befragten verfolgen eine Core-Strategie
(VJ: 69 Prozent), 62 Prozent einen Core-Plus-

Quelle: Hahn Gruppe

Ansatz (VJ: 66 Prozent). Der Core-Anteil
erreicht damit erneut das Niveau von 2024
[s. Grafik 56]. Risikobehaftete Strategien
bleiben die Ausnahme. Value-Add nennen
20 Prozent der Befragten (VJ: 16 Prozent),
einen opportunistischen Ansatz verfolgen

4 Prozent (VJ: 3 Prozent). Die leichte Zunahme
in beiden Kategorien deutet darauf hin, dass
einzelne Marktteilnehmer wieder bereit sind,
Objekte mit Entwicklungsbedarf anzugehen.
Am grundsétzlich defensiven Charakter des
Marktes dndert das nichts.
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Prognose: Renditen bleiben stabil

Fir die Nettoanfangsrenditen von Handels-
immobilien erwartet die groBe Mehrheit

der Befragten keine Bewegung. 72 Prozent
gehen davon aus, dass die Renditen bis zum
Jahresende 2026 auf dem aktuellen Niveau
verharren (VJ: 75 Prozent). Steigende und
fallende Renditen erwarten jeweils 14 Prozent
[s. Grafik 57]. Die seit 2024 zu beobachtende
Stabilisierungsphase setzt sich damit fort,
nachdem die Jahre 2022 und 2023 noch von
der Erwartung deutlich steigender Renditen
gepragt waren.

In der Betrachtung einzelner Objekttypen
zeigt sich, wie unterschiedlich die Assetklas-
sen eingeschatzt werden [s. Grafik 58]. Am
stabilsten bewerten die Investoren Mixed-
Use-Immobilien mit 80 Prozent und Fach-
marktzentren/Nahversorgungszentren mit
76 Prozent. Bei den Fachmarktzentren/Nah-
versorgungszentren erwarten nur 10 Prozent
steigende Renditen, der niedrigste Wert aller
abgefragten Objekttypen. Auch SB-Waren-
hauser und Verbrauchermarkte sowie Super-

[57] Erwartete Renditeentwicklung fiir Handelsimmobilien
auf dem deutschen Investmentmarkt

n =50, Angaben in Prozent

77 75

68
62
43
38 x
/40
37
25
17 /— ~ .
12,5 14
~ 17 18 19 SRS
15 13 ~—— —
10 10
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

B Die Renditen werden tendenziell zuriickgehen.
Die Renditen verharren auf dem aktuellen Niveau.

Die Renditen werden wieder ansteigen.

Quelle: Hahn Gruppe

[58] Entwicklung der Renditen nach Objekttypen

bis zum Jahresende 2026
n =50, Angaben in Prozent

28
Shopping-Center

18
Bau- und Heimwerkerméarkte

22
Geschéftshauser 1A-Lage

20
Supermarkte/LM-Discounter

14
SB-Warenhauser/Verbrauchermérkte

14
Fachmarktzentren/Nahversorgungszentren
Mixed-Use-Immobilien

B Fallende Renditen
Stabile bzw. stagnierende Renditen

Steigende Renditen

markte und Lebensmitteldiscounter liegen mit
72 beziehungsweise 64 Prozent Stabilitatser-
wartung im oberen Bereich. Deutlich unein-
heitlicher fallt das Bild bei Shopping-Centern
aus, wo 36 Prozent mit steigenden und 28 Pro-
zent mit fallenden Renditen rechnen. Bei Bau-
und Heimwerkerméarkten erwarten 40 Prozent
steigende Renditen.

ImI
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36

42

52

64

72

76

80

Quelle: Hahn Gruppe

Prozent der Investoren
erwarten stabile Renditen
bei Fachmarktzentren/
Nahversorgungszentren

36

40

26

16

14

10

12
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Zinsentwicklung und Baukosten als
groBte Herausforderungen

Bei den Risikofaktoren hat sich die Rangfolge
deutlich verschoben. Mit 70 Prozent steht die
Zinsentwicklung nun klar an der Spitze (VJ:
53 Prozent), [s. Grafik 59]. An zweiter Stelle
folgen die steigenden Bau- und Revitalisie-
rungskosten mit 52 Prozent, ein Aspekt, der
im Vorjahr noch nicht gesondert abgefragt
wurde. Die weltwirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen nennen 46 Prozent der Befragten
(VJ: 44 Prozent).

Zwei Themen haben spiirbar an Gewicht
verloren. Die Konkurrenz durch den E-Com-
merce, im Vorjahr noch der meistgenannte
Risikofaktor, kommt jetzt auf 44 Prozent (VJ:
59 Prozent). Die regulatorischen und energeti-
schen Anforderungen sind von 47 auf 32 Pro-
zent zurickgegangen. Auch die mangelnde
Objektverfigbarkeit spielt mit 10 Prozent eine
geringere Rolle als zuvor (VJ: 19 Prozent), was
zur gestiegenen Zukaufbereitschaft passt. Die
geopolitischen Spannungen bewegen sich mit
28 Prozent auf dhnlichem Niveau wie im Vor-
jahr (VJ: 25 Prozent).

[59] Aktuelle Herausforderungen bei Handelsimmobilien-Investments
n =50, Angaben in Prozent, Mehrfachnennungen méglich

Zinsentwicklung

Steigende Bau- und Revitalisierungskosten

(Welt-)Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Konkurrenz im Einzelhandel durch den E-Commerce

Regulatorische / energetische Anforderungen

Geopolitische Spannungen

Inflationsentwicklung

Steigende Immobilien-Verwaltungskosten

Mangelnde Objektverfligbarkeit

Sonstige Risikofaktoren

70

52

46

44

32

28

26

Quelle: Hahn Gruppe

Spanien fiihrt die européischen
Zielmérkte an

Erstmals wurde in diesem Jahr erhoben, ob
die Investoren erganzend zu ihren deutschen
Bestédnden verstarkt in anderen européischen
Markten investieren wollen. Knapp zwei
Drittel bejahen das. 27 Prozent wiirden unab-
hangig von Renditebetrachtungen im euro-
paischen Ausland investieren, 24 Prozent bei
einem moderaten und 12 Prozent bei einem
deutlichen Renditeaufschlag. 36 Prozent hal-
ten am klaren Fokus auf Deutschland fest.

[60] Attraktivste europédische Zielméarkte
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Unter den Zielméarkten liegt Spanien mit

71 Prozent klar an der Spitze [s. Grafik 60]. Mit
deutlichem Abstand folgen Frankreich mit

43 Prozent sowie Portugal, Italien und Skan-
dinavien mit jeweils 33 Prozent. Benelux und
der Alpenraum werden von jeweils 19 Prozent
genannt, die mittel- und osteuropéischen
Markte spielen mit einstelligen Werten kaum
eine Rolle. Die Konzentration auf die Iberische
Halbinsel ist bemerkenswert und dirfte mit
der dortigen Marktdynamik im versorgungs-
orientierten Handel zusammenhangen.

n =21 (nur Investoren mit Investitionsabsicht im Ausland), Angaben in Prozent,

Mehrfachnennungen méglich

Spanien 71 I —

Frankreich 43

Portugal 33

Skandinavien 33

Benelux 19

Osterreich, Schweiz 19

Polen 10

Mittel- und Osteuropa 5

Sonstige (UK) 5

|
|

Italien 33 I
|
|
|
|
|
|

Prozent der auslands-
affinen Investoren nennen
Spanien als attraktivsten
Zielmarkt

Quelle: Hahn Gruppe
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Wertsteigerung riickt in den Mittelpunkt

Bei den Beweggriinden fir Investitionen in
den eigenen Bestand hat sich der Schwer-
punkt verschoben. Zwei Drittel der Befragten
nennen die Wertsteigerung der Immobilien
(VJ: 50 Prozent), die damit klar an erster Stelle
steht [s. Grafik 61]. Es folgen die Erhéhung
der Standortattraktivitdt mit 38 Prozent, die
Steigerung der Resilienz mit 36 Prozent und
die Erhéhung der Mieterbindung mit 32 Pro-
zent. Regulatorische Anforderungen und die
Optimierung der Nebenkosten nennen 22
beziehungsweise 20 Prozent.

Die Werte der einzelnen Kategorien liegen
durchweg unter denen des Vorjahres, weil die
Befragten insgesamt weniger Beweggriinde
angegeben haben. Die Verschiebung an der
Spitze bleibt davon unberiihrt. Sie zeigt, dass
Investitionen in den Bestand heute stérker
unter dem Gesichtspunkt der Wertentwick-
lung betrachtet werden als unter dem der
reinen Bestandssicherung.

[61] Motivation fiir Investitionen in den Immobilienbestand
n =50, Angaben in Prozent, Mehrfachnennungen maoglich

Wertsteigerung

Erhéhung der Standortattraktivitat

Steigerung der Resilienz

Erhéhung der Mieterbindung

Erfullung der regulatorischen Anforderungen

Optimierung der Nebenkosten

Sonstige Motivation

Nutzungsanderungen

66

32

22

20

N
|

Quelle: Hahn Gruppe
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[62] Relevanz von Nachhaltigkeitsansdtzen im Portfolio

n =50, Angaben in Prozent

28 38 30 4
Zertifizierung [

30 60 6 4
Photovoltaik |

36 56 4 4
Férderung E-Mobilitat |

52 44 4

Umsetzung energetischer MaBnahmen I

M Standard
Woiinschenswert
Verzichtbar
Keine Angabe

ESG bleibt gesetzt, die Umsetzung
folgt langsamer

Fur 94 Prozent der Investoren ist das Thema
ESG ein relevanter oder sehr relevanter Faktor
bei ihren Investitionsentscheidungen (VJ:

91 Prozent). Als wenig relevant stufen es le-
diglich 4 Prozent ein. An der grundsatzlichen
Verankerung des Themas besteht damit kein
Zweifel.

Quelle: Hahn Gruppe

In der praktischen Umsetzung fallt das Bild dif-
ferenzierter aus [s. Grafik 62]. Die Umsetzung
energetischer MaBnahmen ist fiir 52 Prozent
der Befragten bereits Standard, fir weitere
44 Prozent wiinschenswert. Als verzichtbar
bewertet diesen Ansatz niemand. Bei der
Photovoltaik und der Férderung der E-Mo-
bilitat Uberwiegt dagegen die Einstufung

als wiinschenswert mit 60 beziehungsweise
56 Prozent. Deutlich zuriickhaltender beurtei-
len die Investoren die Geb&udezertifizierung
nach DGNB, LEED, BREEAM oder WELL. Nur
28 Prozent sehen darin einen Standard, wah-
rend 30 Prozent sie fir verzichtbar halten. Im
Vorjahr lag dieser Anteil noch bei 13 Prozent.
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Green Leases gewinnen langsam an
Verbreitung

Der Anteil der Green-Lease-Mietvertrage
am Portfolio bleibt insgesamt tiberschaubar,
verschiebt sich aber in die mittleren GréBen-
klassen [s. Grafik 63]. 30 Prozent der Inves-
toren haben Green Leases fur 10 bis unter
25 Prozent ihrer Mietflachen abgeschlossen,
im Vorjahr waren es 22 Prozent. Der Anteil
derjenigen mit einer Abdeckung von bis zu

5 Prozent ist von 22 auf 18 Prozent gesunken.
Eine Abdeckung von 50 Prozent und mehr er-
reichen 8 Prozent der Befragten.

[63] Anteil Green-Lease-
Mietvertrdge im Portfolio
n =50, Angaben in Prozent

B 10 bis unter 25 Prozent
M Bis 5 Prozent
Keine Angabe
5 bis unter 10 Prozent
25 bis unter 50 Prozent

50 Prozent und mehr

8
14

14

16

Quelle: Hahn Gruppe

Eng damit verknUpft ist die Verfligbarkeit von
Verbrauchsdaten, denn eine hohe Green-
Lease-Quote erhdhtin der Regel den Daten-
austausch zwischen Vermieter und Mieter

[s. Grafik 64]. 28 Prozent der Investoren ver-
figen Uber Verbrauchsdaten fir mehr als die
Halfte ihrer Mietflachen, weitere 28 Prozent
flr 25 bis unter 50 Prozent. Fiir 12 Prozent
liegen Daten nur fir weniger als 10 Prozent
der Flachen vor. Auffallig ist der hohe Anteil
von 18 Prozent ohne Angabe, der auf eine
noch uneinheitliche Datenlage in den Hausern
hindeutet.

[64] Verfiigbarkeit von Verbrauchs-
daten fiir das ESG-Reporting
n =50, Angaben in Prozent

B 25 bis unter 50 Prozent
B 50 Prozent und mehr
Keine Angabe
10 bis unter 25 Prozent
Bis 5 Prozent

5 bis unter 10 Prozent

6

6

14

18

Quelle: Hahn Gruppe

Kiinstliche Intelligenz entlastet vor
allem beim Reporting

Erstmals wurde in diesem Jahr nach den mit-
telfristigen Potenzialen kinstlicher Intelligenz
gefragt. Die Antworten fallen eindeutig aus
[s. Grafik 65]. 88 Prozent der Befragten sehen
einen groBen Nutzen im Reporting und in der
Dokumentation, 76 Prozent im ESG- und Ver-
brauchsdatenmanagement. Beides sind Be-
reiche mit hohem Standardisierungsgrad und
groBen Datenmengen, in denen sich Effizienz-
gewinne unmittelbar zeigen.
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An dritter Stelle folgt die Markt- und Stand-
ortanalyse mit 60 Prozent. Deutlich zurtckhal-
tender bewerten die Investoren den Einsatz
in der Bewertung und im Underwriting, wo
28 Prozent einen grof3en und 20 Prozent einen
geringen oder keinen Nutzen sehen. Ahnlich
fallt die Einschatzung beim Portfolio- und Ri-
sikomanagement aus. Insgesamt entsteht ein
pragmatisches Bild. Erwartet wird zunéchst
eine Entlastung bei datenintensiven Routine-
aufgaben, wéhrend die eigentliche Investi-
tionsentscheidung weiterhin beim Menschen
gesehen wird.

[65] Mittelfristige Potenziale beim Einsatz kiinstlicher Intelligenz

n =50, Angaben in Prozent

28 52 20
Bewertung und Underwriting I

34 58 8
Ankaufsprifung / Due Diligence ]

36 56 8
Property- und Center-Management I

40 42 18
Portfolio- und Risikomanagement |

60 36 4
Markt- und Standortanalyse —

76 2
ESG- und Verbrauchsdatenmanagement |

88 8 4

Reporting und Dokumentation

B GroBer Nutzen
Mittlerer Nutzen

Geringer/kein Nutzen

Quelle: Hahn Gruppe
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Glossar

Click & Collect

Click & Collect ist ein Prozess, bei dem ein
Kunde online ein bestimmtes Produkt bestellt
und dieses dann meist versandkostenfrei in
einem stationdren Geschaft des Anbieters
selbst abholen kann. Der Verkaufsprozess ver-
bindet damit den Online- und den station&ren
Absatzkanal.

Core

Diese Strategie beschreibt einen risikoarmen
Investmentstil. Investiert wird dabei grund-
satzlich in hochwertige Immobilien, die lang-
fristig vermietet sind und stabile Mietertrage
erwirtschaften. Core-Investitionen fokussieren
auf etablierte Méarkte mit guten Lagen und
bonitatsstarken Mietern.

Core-Plus

Diese Strategie zielt darauf ab, Teile des
Ertrags aus der Wertsteigerung von Immo-
bilien zu erzielen. Durch die Beimischung

von Immobilien mit Entwicklungspotenzial in
einem Core-Portfolio kann dies beispielsweise
erfolgen. Die erwirtschafteten Renditen sowie
das Risiko liegen leicht Gber denen klassischer
Core-Investitionen.

Discounter

Einzelhandelsbetriebsform, bei der ein auf
hohen Lagerumschlag ausgerichtetes enges
Warenangebot des Massenbedarfs preisag-
gressiv angeboten wird. Selbstbedienung und
eine einfache Ladenausstattung sind weitere
Charakteristika. Von ihnen zu unterscheiden
sind die Non-Food-Discounter, die ein Uber-
wiegend aperiodisches, haufig wechselndes
Sortiment zu niedrigen Preisen fihren.

Drogeriemarkt

Einzelhandelsbetriebstyp, in dem Uberwie-
gend in Selbstbedienung Kérperpflege-,
Wasch-, Putz- und Reinigungsmittel angebo-
ten werden, erganzt um Gesundheits- und Ba-
byartikel sowie in wachsendem Umfang auch
Nahrungs- und Genussmittel. Drogeriemarkte
finden sich an innerstédtischen Standorten
ebenso wie in Nahversorgungs- und Fach-
marktzentren und zéhlen dort zu den Magnet-
betrieben des periodischen Bedarfs.

Einkaufszentrum
Siehe Shopping-Center

Fachmarkt

GroBflachiger Einzelhandelsbetriebstyp, in
dem Uberwiegend in Selbstbedienung ein
branchenspezifisches oder bedarfsgruppen-
orientiertes Sortiment in breiter und tiefer
Gliederung preisaktiv meist an Pkw-orientier-
ten Standorten angeboten wird.

Fachmarktzentrum (FM2)

Meist ebenerdiges Einkaufszentrum an Pkw-
orientierten Lagen, das zentral geplant und
verwaltet wird. Aufgrund einheitlicher Gebau-
degestaltung und eines gemeinsamen Park-
platzes wird ein FMZ als ein zusammengeho-
riger Einzelhandelskomplex wahrgenommen.
Hauptmieter sind mittel- bis groBflachige
Fachmaérkte, die haufig Uber eine (berdachte
Mall integriert sind. Die gesamte Verkaufs-
flache des Zentrums betragt mindestens
5.000 m% Abzugrenzen ist das FMZ von der
Fachmarktagglomeration, bei der mehrere
Fachmarkte rdumlich benachbart angesiedelt
sind, ohne einem gemeinsamen Center-Ma-
nagement zu unterstehen und ohne eine ein-
heitliche Planung erkennen zu lassen.

Family Office

Organisationsform, die wohlhabende Familien
bei allgemeinen Familienangelegenheiten
und in der generellen Vermdgensverwaltung
unterstutzt.

Fast Moving Consumer Goods (FMCG)
Konsumgtter des taglichen Bedarfs, soge-
nannte Schnelldreher im Handel, werden als
Fast Moving Consumer Goods bezeichnet.
Dazu gehoren insbesondere Nahrungsmittel,
aber auch Wasch- und Reinigungsmittel sowie
Produkte fur die Kérperpflege. FMCG sind
relativ glinstig und leicht substituierbar durch
qualitativ dhnliche Waren (im Gegensatz zu
Investitions- oder Luxusgutern). Die Markte fur
FMCG sind gekennzeichnet durch eine hohe
Wettbewerbsintensitét.
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Flachenproduktivitat

Der Produktionsfaktor ,eingesetzte Ver-
kaufsflache” wird mit der Ergebniskennziffer
.Umsatz pro Jahr” in Beziehung gesetzt. Die
Flachenproduktivitat wird somit definiert als
erzielter Umsatz pro Jahr geteilt durch die
eingesetzte Verkaufsflache. Der Umsatz sollte
dabei auch die Mehrwertsteuer enthalten
(Bruttoumsatz).

High-Street-Lage

Innerstadtische Einzelhandelslage mit hoher
Passantenfrequenz und dichtem Geschéftsbe-
satz aus Magnetbetrieben und (inter-)national
operierenden Filialbetrieben. Angeboten wer-
den vor allem ,Shopping Goods” und ,Luxury
Goods" im mittel- bis hochpreisigen Segment.
Hier werden zudem die héchsten Mieten

fur Ladenlokale im Erdgeschoss erzielt. Als
High-Street-Immobilien gelten entsprechend
Geschéfts- und Kaufhduser in diesen Lagen.

Kaufhaus

GroBflachiger Einzelhandelsbetriebstyp mit
unterschiedlichen Bedienungs- und Service-
konzepten, in dem ein tief gegliedertes und
branchenhomogenes Warensortiment meist
an innerstadtischen Standorten oder in Ein-
kaufszentren angeboten wird. Beispiel fir ein
Textilkaufhaus: C&A.
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Nahversorgungszentrum

Einheitlich geplante oder auch gewachsene
kleinere Einzelhandelsagglomeration zur
Versorgung eines klar abgegrenzten Nahbe-
reiches. Magnetbetriebe sind in der Regel An-
bieter des periodischen Bedarfs (Supermarkt,
LM-Kleindiscounter, Drogeriemarkt, Apothe-
ke). Im aperiodischen Sektor liegt der Schwer-
punkt bei mittelfristigen Bedarfsgitern (Textil,
Schuhe) auf kleiner Flache.

Omnichannel

Vertriebsansatz, bei dem Einzelhandlerihre
Absatzkanéle verknlpfen und aufeinander
abstimmen, neben dem stationdren Geschaft
und dem eigenen Onlineshop etwa auch
Social Media, App oder Katalog. MaB3geblich
ist nicht die Zahl der Kanale, sondern ihre Ver-
zahnung. Fir den Kunden sollen die Kanéle als
eine zusammenhéngende Einkaufsumgebung
erfahrbar sein. Click & Collect ist ein typisches
Beispiel dafur.

Opportunistic

Diese Strategie umfasst einen besonders risi-
koaffinen Investmentstil. Investiert wird dabei
in Projektentwicklungen oder in Bestands-
immobilien, die in Relation zu ihrem Potenzial
deutlich unterbewertet sind. Diese Potenziale
gilt esim Rahmen einer Repositionierung

zu heben. Die Haltedauer ist in der Regel
kurzfristig und auf einen schnellen Verkauf
ausgerichtet. Entsprechend den hohen Rendi-
techancen bestehen auch groBe spekulative
Risiken.

Regionalzentren

Regionalzentren sind GroBstadte, die durch
ihre Funktion als administrative, gesellschafts-
politische und wirtschaftliche Zentren regio-
nale und zum Teil nationale Bedeutung besit-
zen. Sie zéhlen zudem zu den Stadten mit den
héchsten absoluten Einzelhandelsumsatzen in
Deutschland. Aus regionalékonomischer und
handelswirtschaftlicher Perspektive ist hier
von langfristig stabilen Verhaltnissen auszu-
gehen, was einen positiven Einfluss auf die
Attraktivitat dieser Stadte als Immobilien- und
Einzelhandelsstandorte hat.

SB-Warenhaus

GroBflachiger Einzelhandelsbetrieb ab

5.000 m? Verkaufsflache, in dem iiberwiegend
in Selbstbedienung ein umfassendes Sorti-
ment mit einem Schwerpunkt bei Lebens-
mitteln meist an Pkw-orientierten Standorten
angeboten wird. Bei SB-Warenh&usern liegt
der Non-Food-Umsatzanteil bei ca. 35 bis

50 Prozent.

Shopping-Center

Das Shopping-Center als Synonym fir ein
Einkaufszentrum ist eine zentral geplante, er-
richtete und gemanagte Versorgungseinheit,
in der Waren des kurz-, mittel- und langfristi-
gen Bedarfs angeboten werden. Verglichen
mit dem Fachmarktzentrum ist der Mietbesatz
kleinteiliger und umfangreicher sowie weni-
ger fachmarktorientiert. Die unterschiedlich
groBen Einzelhandels-, Gastronomie- und
Dienstleistungsbetriebe, die sich meist auf
mehrere Geschosse verteilen, werden tber
eine Uberdachte Mall miteinander verbunden.
Die Verkaufsflachenuntergrenzen liegen zwi-
schen ca. 5.000 m? und 10.000 m?%

Spitzenrendite

Die Spitzenrendite (Nettoanfangsrendite)
zeigt das Verhaltnis von den anfanglichen
jahrlichen Nettomieteinnahmen (Miete abzig-
lich nicht umlagefahiger Kosten) zur Gesamt-
investitionssumme (Kaufpreis plus Erwerbs-
nebenkosten = Bruttokaufpreis), ausgedriickt
in Prozent. Erzielbar wird sie in der jeweiligen
Toplage in einem Gebaude mit erstklassiger
Ausstattung, das zu Marktkonditionen lang-
fristig voll vermietet ist.

Supermarkt

Einzelhandelsbetrieb, in dem Uberwiegend in
Selbstbedienung Nahrungs- sowie Genuss-
mittel einschlieBlich Frischwaren auf einer Ver-
kaufsflache von bis zu 1.500 m? an Pkw-orien-
tierten Standorten oder in Citylagen verkauft
werden.

Top-7-Standorte

Die Stadte Berlin, Hamburg, Minchen, Frank-
furt, Stuttgart, Kéln und Disseldorf gelten auf-
grund ihrer GréBe und Wirtschaftskraft als die
attraktivsten Immobilienstandorte in Deutsch-
land. Durch das starke Interesse nationaler
und internationaler Marktteilnehmer liegen
Mietpreise und Investitionsvolumina hier auf
einem Uberdurchschnittlichen Niveau.

Value-Add

Diese Strategie verfolgt Investitionen in deut-
lich unterbewertete Immobilienobjekte. Die
Motivation besteht darin, Wertsteigerungen
durch die Umsetzung von Management-
maBnahmen zu erzielen. Beispielsweise kann
durch eine umfassende Revitalisierung und
einen Mieterwechsel die Immobilie neu im
Markt positioniert werden.
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Verbrauchermarkt

GroBflachiger Einzelhandelsbetrieb mit einer
Verkaufsflache zwischen ca. 1.500 und unter
5.000 m? in dem Giberwiegend in Selbst-
bedienung ein breites und tiefes Nahrungs-
sowie Genussmittelsortiment sowie Ge- und
Verbrauchsguter des kurz- und mittelfristigen
Bedarfs an Pkw-orientierten Standorten an-
geboten werden. Bei Verbrauchermérkten
liegt der Non-Food-Umsatzanteil bei ca. 20
bis 30 Prozent.

Vollsortimenter

Sammelbegriff fur Lebensmitteleinzelhdndler
mit breitem und tiefem Sortiment, die sich
Uber Auswabhl, Frischeangebot und Beratung
vom Discount abgrenzen. Dazu zdhlen Super-
markte, Verbrauchermarkte und SB-Waren-
hauser. In Marktanalysen wird die Betriebs-
form der Vollsortimenter in der Regel Uber die
Flache bestimmt, wahrend Discounter Uber
den Betreibernamen zugeordnet werden.

Warenhaus

GroBflachiger Einzelhandelsbetriebstyp mit
unterschiedlichen Bedienungs- und Service-
konzepten, in dem Sortimente mehrerer Bran-
chen in breiter und tiefer Gliederung meist an
innerstadtischen Standorten oder in Einkaufs-
zentren angeboten werden. Beispiel: Galeria.
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