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Ausgangslage und Problemstellung

Der Begriff "Logistik” umfasst alle Aktivitaten, die mit der Beschaffung, Lagerung und dem Transport von Materialien und
Zwischenprodukten sowie der Auslieferung von Fertigprodukten verbunden sind. Sie bildet ein Netzwerk von
Dienstleistungen, das den Warenverkehr, den grenziiberschreitenden Handel und den nationalen Handel unterstitzt und
organisiert.In den letzten Jahren wurde die Logistikbranche vor allem durch die zunehmende Globalisierung sowie durch
den Megatrend des E-Commerce gepragt. Spatestens seit dem Beginn der Corona-Pandemie im Jahr 2020 wird die
Systemrelevanz der Lieferketten auch von der Bevoélkerung hoher bewertet. Damit die Lieferketten aufrechterhalten
werden kdnnen, bedarf es entsprechender Logistikimmobilien, die der Lagerung, Kommissionierung und

Distribution von Waren dienen. Da der Logistikboom kein kurzlebiges Phanomen ist, wird angenommen, dass

die Nachfrage nach geeigneten Flachen und Immobilien steigen wird. Dies erdffnet Investoren auf dem Immobilienmarkt
interessante Mdglichkeiten, da andere Immobilienarten wie Wohn- oder Gewerbeimmobilien aufgrund gestiegener
Grundstickspreise und begrenzter Flachen in Top-Lagen sowie hoher Baukosten weniger rentabel geworden sind.

Im Gegensatz dazu kdnnten Logistikimmobilien von den aktuellen gesellschaftlichen und arbeitsstrukturellen
Veréanderungen profitieren. Investoren betrachten andere gewerblich genutzte Immobilien wie Biiro- oder
Handelsimmobilien zunehmend skeptisch. Logistikimmobilien kobnnten gerade aus diesen Veranderungen profitieren.
Homeoffice und Online-Handel verstarken die Relevanz des Logistiksektors und der damit zusammenhangenden
Lieferketten weiter, Logistikimmobilien nehmen einen immer héher werdenden Stellenwert innerhalb der
Immobilienbranche ein. Daher wird im Rahmen dieser Masterarbeit untersucht und dargestellt, ob und unter
welchen Voraussetzungen Logistikimmobilien langfristig lohnende Investments darstellen kénnen.

Losungsansatze

Im ersten Schritt der Bearbeitung wird die Bedeutung von Logistikimmobilien genauer untersucht, indem ihre
Existenzberechtigung, das heil3t die Logistikbranche als Ganzes betrachtet wird. Es wird untersucht, wie relevant der
Sektor aktuell ist und wie sich seine zukuinftige Entwicklung gestalten kénnte.

AnschlieBend werden Logistikimmobilien in Abgrenzung zu anderen Immobilienarten sowie in ihren unterschiedlichen
Auspragungen vorgestellt. Zudem werden mdgliche Herausforderungen, die bei der Realisierung von
Logistikimmobilien-Projekten auftreten kénnen, gennant.

AnschlieBend wird ermittelt, inwieweit der Markt fir Logistikimmobilien bereits besteht, wie gewinnbringend dieser
momentan ist, wie sich das Marktpotenzial entwickeln kénnte und welche Investitionsmoglichkeiten fur private Anleger
bei Logistikimmobilien bestehen.

Zudem wird aus der Sicht eines Investors beschrieben, wie die Erfolgsaussichten einer Investition in Logistikimmobilien
bewertet werden kdnnen. Hierbei werden die Faktoren genannt, die den Wert einer Logistikimmobilie bestimmen und die
Wabhl des geeigneten Wertermittlungsverfahrens (Verkehrs-, Vergleichs- oder Ertragswertverfahren) fur die Bewertung
dieser Immobilienkategorie. Zur Veranschaulichung der theoretischen Grundlagen und Zusammenfassung der
Erkenntnisse zur Wertermittlung von Logistikimmobilien wird ein Fallbeispiel zur Bewertung einer solchen Immobilie
aufgestellt.
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Ergebnisse

Auf dem Markt fur Logistikimmobilien herrscht grundsatzlich eine positiven Stimmung. Die steigende Nachfrage nach
geeigneten Flachen aufrgund der wachsenden Bedeutung des E-Commerce, der voranschreitenden Globalisierung, den
Folgen der Covid-19-Pandemie, dem Ukraine-Krieg sowie der Klimapolitik tragen dazu bei. Allerdings besteht gerade in
den fur eine Logistikansiedlung beliebten Metropolregionen Hamburg, Berlin, Dusseldorf, KéIn, Frankfurt a. M., Stuttgart
und Munchen eine Flachenknappheit, die zu stiegenden Grundstickspreisen und somit zu sinkenden Renditen fuhrt.
Zwar sind auRerhalb der Ballungsraume in peripheren Lagen und Second-Tier-Regionen viele Flachen zu moderaten
Preisen verfugbar, allerdings fehlen dort die fur den Betrieb einer Logistikimmobilie bendtigten Arbeitskréfte

Um der Flachenknappheit entgegenzuwirken, werden verschiedene MaRnahmen ergriffen. Eine davon ist die Nutzung
von Brachfléachen (Brownfield-Entwicklungen), bei denen bestehende Industrieflachen oder leerstehende Gebaude
umgewandelt und fur logistische Zwecke genutzt werden. Eine weitere Méglichkeit besteht darin, bestehende Gebaude
durch Geschossaufstockungen zu erweitern, um zusatzlichen Raum zu schaffen. Um dem Mangel an qualifizierten
Arbeitskraften entgegenzuwirken, setzt die Branche verstarkt auf Automatisierungsprozesse. Daruiber hinaus wird
versucht, junge Menschen fur Berufe in der Logistik zu sensibilisieren und ihnen attraktive Karrieremdglichkeiten
aufzuzeigen. Fur Investoren bieten Logistikimmobilien unterschiedliche Anlagemdglichkeiten.

Es gibt sowohl die Option, direkt in Logistikimmobilien zu investieren, als auch indirekte Investitionen tber
Immobilienfonds oder andere Finanzinstrumente zu tatigen. Bei direkten Investitionen ist in der Regel ein hoher
Kapitalbedarf erforderlich, da der Kauf oder die Entwicklung von Logistikimmobilien betrachtliche Investitionen
erfordert. Bei indirekten Investitionen hingegen besteht ein geringeres Mal3 an Kontrolle Uiber die einzelnen Immobilien,
da die Investitionen in einen groBeren Portfoliozusammenhang eingebettet sind. Beide Investitionsformen bieten jedoch
Chancen, von der positiven Marktentwicklung im Bereich Logistikimmobilien zu profitieren. Die Standardgebaudetypen
von Logistikimmobilien sind die Distributionshalle, die Umschlaghalle und die Lagerhalle, die sich in Bezug auf ihre
Komplexitat und gréf3e voneiander unterscheiden. Ein besonders wichtiges Merkmal einer Logistikimmobilie ist ihre
Dirttverwenungsfahigkeit. Damit ist die Fahigkeit einer Logistikimmobilie gemeint, nach Ablauf eines Mietvertrags ohne
oder mit minimalem Investitionsaufwand und innerhalb eines angemessenen Zeitraums an einen neuen Nutzer
wiedervermietet zu werden.Dabei gilt: Je malR3geschneiderter eine Immobilie auf die spezifischen Anforderungen eines
Mieters zugeschnitten ist, desto eingeschrankter ist ihre Drittverwendungsfahigkeit.

Fazit und Ausblick

Obwohl der Markt fur Logistikimmobilien mit einigen Herausforderungen konfrontiert ist, bieten sich weiterhin Chancen
fur Investoren. Insbesondere Lager- und Produktionshallen, die modernen energetischen Standards entsprechen, kdnnten
interessante Anlageobjekte darstellen. Diese Immobilien sind flexibel einsetzbar und bendtigen weniger Arbeitskrafte fir
ihren Betrieb als Distributionshallen, au3erdem verfiigen sie tiber eine hohe Drittverwendungsfahigkeit, was ihre
Wiedervermietbarkeit erleichtert. Investitionen in Sachvermdgen, wie beispielsweise Logistikimmobilien, wurden in den
letzten Jahren aufgrund niedriger Zinsen verstarkt nachgefragt. Dies fuhrte zu steigenden Preisen auf dem gesamten
Immobilienmarkt. Allerdings kénnte die aktuelle Erh6hung der Finanzierungskosten aufgrund steigender Zinsen dazu
fuhren, dass weniger Investoren in der Lage sind, Immobilien zu erwerben. Dadurch kdnnte die Nachfrage abnehmen und
letztendlich zu einem Rlickgang der Preise fihren. Diese Entwicklung kdnnte dann neue Chancen fur liquide Investoren
schaffen, da das Angebot an Investitionsmoglichkeiten wéchst.

Die starke Nachfrage nach Logistikflachen wird voraussichtlich in den nachsten Jahren weiterhin bestehen bleiben. Dies
ist unter anderem auf den Aufbau robusterer Lieferketten zurtickzufuihren. Infolgedessen haben Bestandsimmobilien
gute Erfolgsaussichten hinsichtlich der Wertsicherung und -steigerung. Eine weitere Mdéglichkeit, am Erfolg des
Logistikimmobilienmarktes teilzuhaben, besteht in indirekten Investitionen tGber offene oder geschlossene
Immobilienfonds sowie Uber Immobilienaktiengesellschaften. Der Investmentmarkt fur Logistikimmobilien bietet eine
Vielzahl von Investitionsmdglichkeiten, jedoch sollten die damit verbundenen Risiken und Chancen sorgfaltig
abgewogen werden. Bei indirekten Immobilieninvestitionen ist es wichtig, die Anlagestrategien der Investmentfonds
oder Aktienunternehmen zu analysieren. Bei direkten Investitionen ist die Bewertung der Logistikimmobilie von grof3er
Bedeutung, um den Wert des potenziellen Investitionsobjekts zu verstehen.

Die ursprungliche Bewertung von Logistikimmobilien basierte hauptsachlich auf der Sachwertbetrachtung, da sie im
Besitz der nutzenden Unternehmen waren. Mit der Wahrnehmung von Logistikimmobilien als investierbare
Anlageklasse erfolgt die Bewertung jedoch hauptsachlich unter Ertragsgesichtspunkten. Fr Logistikimmobilien als
Investitionsobjekte wird das Ertragswertverfahren gemanR den Vorschriften der ImmoWertV angewendet, das die
Rentabilitat einer Immobilieninvestition in den Vordergrund stellt.
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