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WIR SEHEN DAS LICHT
AM ENDE DES TUNNELS

Im Hamburger Markt fur Zinshauser sowie Eigentumswohnungen heftet sich der Blick
zunehmend optimistischer auf das Licht am Ende des Tunnels - das deutlich wahrnehmbar
naher kommt. Neben dem sich konsolidierenden Zinsniveau, gesunkenen Preisen und
steigenden Mieten sorgen auch politische Entscheidungen, wie die Wiedereinfiihrung der

degressiven Afa, flr eine positivere Perspektive.

.Im Zinshausbereich hatten wir deutlich grof3ere Preisanpas-
sungen als bei Eigentumswohnungen”, erklért Matthias Baron,
Geschéftsfihrende Gesellschafter. Baron wahlt die Vergangen-
heitsform, weil er fiir 2024 eine vorsichtige Wiederbelebung des
Transaktionsmarktes erwartet. .Wir haben das Delta erreicht -
auch hinsichtlich der Stimmung.”

Die Hypothekenzinsen sind gegenlber den Hochststanden
vom Oktober 2023 mit 4,2 % (10 Jahre) inzwischen auf 3,5 %
gesunken. Ab dem Sommer werden Zinssenkungen seitens
der Europaischen Zentralbank (EZB) erwartet. Anfang Marz
hatte die EZB den Leitzins bei 4,5 % belassen. Sie rechnet fir

das laufende Jahr mit einer Teuerungsrate von 2,3 % und fir
2025 mit 2 %. .Wir gehdren nicht zu denjenigen, die erwarten,
dass die Zinsen zeitnah wieder das Niveau von 2021 erreichen”,
betont Baron. Das gelte damit auch fir die Preise aus der Zeit
vor der Zinswende.

JInstitutionelle Investoren
stehen auf der Bremse”

Im Zinshausbereich agieren aktuell fast ausschlieflich priva-
te Kaufer mit hohem Eigenkapitaleinsatz. ..Private reagieren
schneller auf die gebotenen Preissenkungen. Institutionelle ste-
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hen eher auf der Bremse und suchen Neubau, den es nicht gibt -
jedenfalls nicht zu den Preisen, die institutionelle Kaufer bereit
sind zu zahlen.” Baron unterstreicht, dass angesichts der hohen
Grundstiickseinstande, der kaum gesunkenen Baukosten sowie
der energetischen Auflagen der Spielraum fur Preissenkungen
Ubersichtlich sei. .Mietansatze von 16 bis 18 €/m? und Preise
von 6.000 €/m? reichen nicht. Projektentwickler brauchen eine
Marge und Bauunternehmen ebenfalls. Die Investoren schaden
sich selbst, wenn sie den Markt ausbluten lassen.”

Neben einigen privaten Investoren seien die stadtischen Gesell-
schaften Saga sowie fordern & wohnen am Markt aktiv. .Die
kaufen inzwischen primar Neubau, weil ihnen die Kapazitaten
zur Prifung von Bestandsimmobilien fehlen. Das stadtische
Engagement hilft zwar, reicht aber nicht.” Das gelte ebenso fur
die deutlich angehobene stadtische Forderung des sozial ge-
bundenen Wohnungsbaus. .Eine Vollfinanzierung fir 1 % Gber
30 Jahre durch die IFB ermdglicht in bestimmten Konstellatio-
nen glnstiger Einstandskosten - etwa beim Grundstiick - vom
frei finanzierten in den offentlich geforderten Wohnungsbau zu
wechseln.” Dass allerdings in Kiirze das Konzept fir einen drit-
ten Forderweg vorgestellt werden soll, der Kleinfamilien mit
bis zu 100.000 Euro jahrlichem Einkommen ermdglichen soll,
Wohnungen flr 12 €/m? zu mieten, sei ein ,Offenbarungseid”
fur die Missstande am Wohnungsmarkt, so Baron.

Hilfreich hingegen sei die nun im Bundesrat getroffenen Ent-
scheidungen zur Einfihrung einer degressiven Afa von 5 %
sowie zur Anpassung der Rahmenbedingungen fiir die Sonder-
Afa zum Mietwohnungsbau (s. Artikel Seite 6)

Markt fur Eigentumswohnungen
kommt wieder in Bewegung

.Auch der Markt fur Eigentumswohnungen ist in Hamburg
wieder in Bewegung”, konstatiert Cornelius Jebe, Geschéfts-
fihrender Gesellschafter bei Zinshausteam & Kenbo Projekt-
vermarktung. .Allerdings gibt es bei diesem frischen Move er-
hebliche Abweichungen zwischen Selbstnutzern und Anlegern,
Bestand und Neubau.” Eigennutzer seien mit ihrem traditionell
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starken Eigenkapital wieder starker aktiv, weil die Anmietung
von Wohnraum als Alternative zum Kauf angesichts der deut-
lich steigenden Mieten an Attraktivitat einbif3e. So ist nach
Zahlen von Immobilienscout24 die Angebotsmiete in Hamburg
zwischen dem ersten Quartal 2020 und dem ersten Quartal
2024 um 16 % auf 12,11 €/m? gestiegen. Erste Neubauprodukte
fur die Eigennutzerzielgruppe kommen auf den Markt: Reihen-
hauser, kleine Eigentumswohnungen.

.Fur Kleinanleger allerdings, die Uberwiegend fremdfinanzie-
ren, sind die Zinsen noch zu hoch”, erklart Laura Urbath, eben-
falls Geschaftsfiihrende Gesellschafterin beiunserer Zinshau-
steam & Kenbo Projektvermarktung. Urbath erwartet, dass
die Investitionsbereitschaft steigt, wenn die Hypothekenzinsen
auf etwa 2,5 % gesunken sind. Hinsichtlich der Preisflexibi-
litat unterliegen die Bautrager ahnlichen Restriktionen wie
die Projektentwickler: .Wer teuer einkauft, kann nicht ginstig
verkaufen”.

Preisknick nach dem dritten Quartal 2022

Flexibler sind hingegen Eigentimer von Bestandswohnungen.
Die Zinswende hat sich als Preiswende auch in den Angebots-
preisen niedergeschlagen. Zwar liegt der Durchschnittswert
bei Immobilienscout24 aktuell mit 4.731€/m? knapp 17 % Uber
dem des ersten Quartals 2020. Im dritten Quartal 2022 hatten
die Angebotspreise allerdings zwischendurch einen Peak von
5.308 €/m? erreicht - ein Plus von 31 % binnen zweieinhalb
Jahren! Seitdem sind die Angebotspreise um 11 % gesunken,
bewegen sich aber seit dem Sommer 2023 eher seitwarts.

.Die starkste Transaktionsbremse warin den letzten zwei Jah-
ren nicht allein der plétzlich hohe Zins, sondern die Unsicher-
heit, wohin sich der Markt bewegt und wie sich die Rahmen-
bedingungen entwickeln”, erlautert Jebe. ..Inzwischen hat sich
nicht nur der Zins beruhigt. Die Politik hat auf Bundesebene
mit der degressiven Afa oder der Neuauflage des Programms
Klimafreundlicher Neubau sowie in Hamburg mit den verglins-
tigten Eigenheimdarlehen erste Akzente fir die Unterstitzung
des Wohnungsbaus gesetzt - wenn auch teils knirschend.”
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TRANSAKTIONSDELLE IN 2023

BEI ZINSHAUSERN

UND EIGENTUMSWOHNUNGEN
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2023 gab es lediglich 282 Transaktionen mit Zinshausern in Hamburg und

der Geldumsatz lag mit 939 Mio. Euro so niedrig wie zuletzt 2014. Ahnlich bei
Eigentumswohnungen: 3.774 Verkaufe sind der niedrigste Wert seit Uber 30 Jahren
und der Umsatz von knapp 1,9 Mrd. Euro wurde zuletzt 2013 unterschritten.

Die ersten Zahlen des Gutachterausschusses zum Transaktionsgeschehen am
Hamburger Immobilienmarkt 2023 belegen den allseits wahrgenommenen Einbruch.
Vergleichsweise stabil geblieben sind die Preise fur Eigentumswohnungen.

TRANSAKTIONEN & UMSATZ MIT HAMBURGER ZINSHAUSERN 2019 - 2023
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2019 2020

M Transaktionen [ Umsatz in Mio. Euro

Im vergangenen Jahr ging die Zahl der
Zinshausverkaufe um 37 % auf 282 zu-
rick. Das ist der niedrigste Wert seit
Uber 30 Jahren. Immerhin der niedrigste
Wert seit 2014 ist der damit verbunde-
ne Geldumsatz von 939 Mio. Euro - ein
Minus von 41 % gegentber 2022. Diese
ersten Zahlen des Gutachterausschus-
ses Hamburg zum Jahr 2023 veroffent-
lichte die Immobilien Zeitung.

Der Umsatz mit Zinshdusern im ver-
gangenen Jahr erreicht nur 38 % der
2,5 Mrd. Euro, die im Boomjahr 2021
umgesetzt wurden. Dass der Umsatz je
Transaktion von 5,21 Mio. Euro in 2021
auf 3,3 Mio. Euro im Jahr 2023 ge-
schrumpft ist, illustriert zudem zweierlei:
Erstens sind die Preise deutlich zuriick-
gegangen und zweitens sind die Trans-
aktionen durch das Fehlen institutionel-
ler Investoren kleinteiliger geworden.

Beider Verteilung der Transaktionen auf
die Stadtteile gab es keine groRen Uber-
raschungen. Mit Harburg (19 Transakti-
onen), Eimsbuttel und Winterhude (je 10)
liegen die drei Stadtteile vorn, die auch
in der Zehnjahresbilanz die Top 3 bilden.

2021

2022 2023

Quelle: Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte Hamburg

Schwachste Verkaufszahlen
seit Uber 30 Jahren

Bei Eigentumswohnungen findet sich
selbst beim Blick zurtick in die 1990er
Jahre kein Jahr mit dhnlich schwachen
Verkaufszahlen. 3.774 Transaktionen
sind 22 % weniger, als im bereits schwa-
chen Jahr 2022 und 40 % unter dem
Wert von 2021. Durchschnittlich 6.500
Wohnungen wurden in den Jahren 2012
bis 2021 jahrlich verkauft.

Der Geldumsatz ist auf knapp 1,9 Mrd.

Euro zuriickgegangen. Das sind 30%
weniger als 2022 und liegt 48 % unter
dem Wert von 2021. Dass der durch-
schnittliche Transaktionsumsatz je
Wohnung zwischen 2021 und 2023 um
15 % von 583.720 Euro auf 498.675 Euro
zurickgegangen ist - gut 85.000 Euro -
relativiert sich etwas vor dem Hinter-
grund, dass der Wert von 2023 immer
noch 14 % Uber dem von 2019 liegt.

Ahnlich wie im Zinshausmarkt favori-
sierten die Kaufer auch 2023 die tradi-
tionell stark nachgefragten Stadtteile:
Eimsbuttel (204 Verkaufe), Winterhude
(190) und Rahlstedt (169). Wahrend der
Riickgang der Verkaufszahlen in Eims-
buttel (-29 %) und Rahlstedt (-34 %]
unter dem Hamburger Mittel (-40 %]
liegt, war der Einbruch in Winterhude
(-41 %) etwas hoher. Drastisch um fast
60 % zusammengefallenist der Marktin
der HafenCity. Lediglich 58 Wohnungen
wurden 2023 verkauft, im Jahr zuvor
waren es noch 143 und 2021 sogar 298.
Immerhin: In Wandsbek (93 Verkaufe)
und Horn (76) konnten 2023 zehn bzw.
zwei mehr Wohnungen verkauft werden
als im Boomjahr 2021.

TRANSAKTIONEN & UMSATZ MIT HAMBURGER EIGENTUMSWOHNUNGEN 2019 - 2023

2019 2020

M Transaktionen [ Umsatz in Mio. Euro

2022 2023

Quelle: Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte Hamburg
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FORDERPROGRAMME
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DES BAUMINISTERIUMS
LAUFEN SEIT FEBRUAR WIEDER

Am 20. Februar sind die Férderprogramme ., Klimafreundlicher Neubau”
und , Altersgerecht umbauen” wieder abrufbar. Einen plétzlichen Abbruch
der Forderung, wie aufgrund ausgeschopfter Mittel Ende 2023, mochte
das Bundesbauministerium in diesem Jahr vermeiden.

Viel Fortune kann man der Ampel nicht bescheinigen, wenn es um
Fordertopfe zur Unterstitzung des Wohnungsbaus in Deutsch-
land geht. Noch schmerzhaft in Erinnerung ist der plétzliche
Abbruch der KfW-Fdrderung des EH-55-Standards Ende Januar
2022 - wenige Tage vor dem angekindigten Forderende. Das
Budget sei verbraucht, hie3 es damals aus dem verantwortli-
chen Wirtschaftsministerium. Mit der gleichen Begrindung -
und damit ebenfalls kein Ruhmesblatt fir das in diesem Fall
zustandige Bauministerium - erfolgte der ad-hoc-Abbruch der
Férderung des Programms . Klimafreundlicher Neubau™ (KFN]
am 14. Dezember 2023. Immerhin war das im Marz 2023 aufge-
legte KFN-Budget von 750 Mio. Euro im Laufe des vergangenen
Jahres auf 1,68 Mrd. Euro aufgestockt worden. Der Neubau von
47.000 Wohnungen sei geférdert und damit Investitionen von 17,4
Mrd. Euro angestof3en worden, heifit es aus dem Bauministerium.

KFN-Neuauflage mit zunachst 762 Mio. Euro
fir Wohnungs- und Gewerbebau

Seit dem 20. Februar ist die Neuauflage KFN 2024 am Start.
Das Budget betragt zunachst 762 Mio. Euro, die zu einem ver-

giinstigten Zinssatz von 2,1 % und zu folgenden Konditionen
vergeben werden:

- Gefdordert wird der Neubau und Ersterwerb kli-
mafreundlich neu errichteter Wohn- und Nichtwohn-
gebdude, die spezifische Grenzwerte fur Treibhausgas-
Emissionen im Lebenszyklus unterschreiten und den
energetischen Standard eines Effizienzhauses 40 / Ef-
fizienzgebaudes 40 einhalten.

= Fur ein klimafreundliches Wohngeb&aude sind Kre-
ditsummen bis 100.000 Euro mdglich, bis zu 150.000
Euro, wenn das Qualitdtssiegel Nachhaltiges Gebaude
(QNG]) erreicht wird.

- Gewerbegebiude werden mit bis zu 2.000 €/m? (max.
10 Mio. €] gefordert bzw. mit QNG mit bis zu 3.000 €/m?
(max. 15 Mio. Euro).

- Antrage kdnnen Investoren, Unternehmen und Pri-
vatpersonen Uber ihre Forderbanken stellen.
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Zwaristauchin diesem Jahr damit zu rechnen, dass der For-
dertopf wieder aufgefillt wird, wenn er zur Neige geht, doch
mitden Erfahrungen derjingeren Vergangenheitist eine zei-
tige Beantragung sinnvoll.

150 Mio. Euro fur
altersgerechten Umbau

Das gilt sicherlich auch fur die Forderung . Altersgerecht
umbauen” (AU) - obwohl hier das Budget mit 150 Mio. Euro
gegentber 2023 glatt verdoppelt wurde. Mit den 75 Mio. Euro
wurde laut dem Bauministerium der altersgerechte Umbau
von 31.000 Einfamilienhdusern und Wohnungen untersttzt.

Folgende Konditionen gelten 2024:
- Bezuschusst werden bauliche Mafinahmen, wie der
Einbau einer bodengleichen Dusche, die Entfernung von

Turschwellen oder der Einbau von Aufzigen.

- Die KfW-Zuschisse belaufen sich auf 10 % der for-
derfdhigen Kosten, maximal 2.500 Euro je Wohneinheit.

= Den Umbau eines Hauses im Standard , Altersgerech-

tes Haus” unterstiutzt die KW mit 12,5 % der forderfa-
higen Kosten, hochstens 6.250 Euro.

In eigener Sache

ZWE| UNTERNEHMEN

EINE MARKE

Seit dem 1. Februar 2024 fihrt die
ehemalige ZK Grundinvest GmbH

ihre Aktivitaten unter dem Markennamen
ZINSHAUSTEAM & KENBO
Projektvermarktung GmbH fort.

Seit mehr als einem Jahrzehnt verantwortet das Schwesterun-
ternehmen der ZINSHAUSTEAM & KENBO GmbH & Co. KG das
Projekt- und Aufteilungsgeschaftinnerhalb der Firmengruppe
und agiert nun ebenfalls unter dem Uberregional etablierten
Markennamen.

Die Marke ZINSHAUSTEAM & KENBO steht seit tber 20 Jah-
ren fUr professionelle Immobilienberatung in Hamburg-und
Norddeutschland. Durch den gemeinsamen Markenauftritt
werden die Synergien und die gebiindelten Kompetenzen der
Unternehmensgruppe fir Kunden und Auftraggeber klarer
kommuniziert.

05

—> Private Bauherren oder Mieter konnen ihren For-
derantrag vor dem Start der Vorhaben online im KfW-
Zuschussportal stellen.

Programm ,Wohneigentum fir Familien”
lauft weiter

Seitdem 1. Juni 2023 lauft das Programm ,Wohneigentum fir
Familien”. Familien sowie Alleinerziehenden mit mindestens
einem Kind stehen fir einen Neubau oder Kauf eines Neubaus
die Forderung bis zu einem zu versteuernden Haushaltsein-
kommen von 90.000 Euro jahrlich offen. Mit jedem weiteren
Kind erhoht sich die Einkommensgrenze um 10.000 Euro.

Neu seit Marz 2024 ist die Verdoppelung der Zinsbindung von
zehn auf 20 Jahre. Geférdert werden ebenfalls (s. KFN] kli-
mafreundliche Wohngebaude sowie klimafreundliche Wohn-
gebdude mit QNG mit bis zu 270.000 Euro (Familie mit funf
Kindern). Die Zinsen werden bis zu vier Prozentpunkte unter
dem aktuellen Marktniveau vergeben.

Fiir weitere Programme, die noch 2024 anlaufen sollen, wer-
den aktuell die Forderkonditionen verhandelt: , Klimafreund-
licher Neubau im Niedrigpreissegment” ([KNN) mit einem
Budget von einer Milliarde Euro fiir 2024, ,, Jung kauft Alt"
(350 Mio. Euro) sowie ,,Gewerbe zu Wohnen” (120 Mio. Euro).

Die ZINSHAUSTEAM & KENBO Projektvermarktung GmbH
tbernimmt die Vermarktung aller Wohnungs- und Teileigen-
tumseinheitenvon Bestands- wie Neubauprojekten. Sie beglei-
tet Auftraggeber Uber den gesamten Privatisierungsprozess
inklusive Mieterkommunikation.

Die ZINSHAUSTEAM & KENBO GmbH & Co. KG ist als Invest-
rnentmakler spezialisiert auf die Vermittlung sowie die Steu-
erung und Begleitung des Transaktionsprozesses von Anlage-
immobitien: Mehrfamilienhauser, Wohn- und Geschaftshauser,
Wohnanlagen, Gewerbeimmobilien sowie Projektentwick-
lungsgrundstiicke in der Metropolregion Hamburg.
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BUNDESRAT BESCHLIESST
DEGRESSIVE AFAVON 5 %

Mit dem Wachstumschancengesetz hat der Bundesrat am 22. Marz auch der
Wiedereinfihrung einer degressiven Afa von 5 % fir den Wohnungsneubau
zugestimmt. Die degressive Afa kann mit der seit 2023 bestehenden Sonder-Afa
fir den Mietwohnungsbau kombiniert werden, deren Anforderungen im Zuge

des Wachstumschancengesetzes zugunsten der Antragsteller verbessert wurden.

Mit gut einem halben Jahr Verspatung
hat das Wachstumschancengesetz am
23. Februar die Zustimmung des Bun-
destages gefunden und am 22. Marz
auch eine Mehrheit im Bundesrat. Dass
die CDU-geflihrten Lander zustimmen
wirden, war nicht von vornherein aus-
gemacht, denn Friedrich Merz hatte
die Zustimmung mit Konzessionen zu-
gunsten der Bauern beim Agrardiesel
verknipft.

Wie im Gesetzentwurf fir den neuen § 7
Abs. 5a des Einkommensteuergesetzes
(EStG) formuliert, bietet die wiederein-
geflhrte degressive Afa folgende Kon-
ditionen:

- Sie gilt nur fir neu gebaute bzw.
im Jahr der Fertigstellung erworbene
Wohngebdude und Wohnungen ab einem
Effizienzhausstandard 55.

- 5 % der Investitionskosten kdnnen im
ersten Jahr geltend gemacht werden und
in den folgenden Jahren 5 % des Rest-
wertes.

- Mafigeblich fur die Gewahrung der
degressiven Afa ist erstmals nicht der
Bauantrag, sondern der Baubeginn. Da-
mit sollen Anreize gesetzt werden, den
Bautiberhang abzubauen.

VERPASSEN SIE ZUKUNFTIG KEINE INFORMATIONEN
UBER DEN HAMBURGER IMMOBILIENMARKT

- Der Baubeginn muss zwischen dem
1. Oktober 2023 und dem 30. September
2029 liegen.

- In dieser Frist muss auch der Kauf-
vertrag abgeschlossen werden. Zudem
muss die Immobilie bis zum Ende des
Jahres gekauft werden, in dem sie fer-
tiggestellt wurde.

- Ein Wechsel zur linearen Afa ist mog-
lich. Sie ermdglicht seit dem 1. Januar
2023 eine Abschreibung von 3 % statt zu-
vor 2 % —womit sich die Abschreibungs-
dauer auf 33 Jahre verkirzt.

Verbesserte Sonder-Afa fur
den Mietwohnungsbau

Attraktivist die Kombination der degres-
siven Afa mit der zum Veranlagungszeit-
raum 2023 ebenfalls wiedereinfihrten
Sonder-Afa fir den Neubau von Miet-
wohnungen. Die Bedingungen fir diese
Sonderabschreibung nach § 7b EStG
wurden zudem mit dem Wachstums-
chancengesetz fir die Anspruchsberech-
tigten verbessert. Folgende Konditionen
gelten nun:

= In Anspruch genommen werden kann
die Sonder-Afa Mietwohnungsbau, wenn
durch einen Bauantrag oder eine Bau-

In unserem E-Mail-Newsletter informieren wir regelmaBig
Uber aktuelle Themen des Hamburger Immobilienmarktes.
Nutzen Sie das Anmeldeformular auf zht-k.de.
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anzeige in den Zeitfenstern 1.September
2018 bis 31.Dezember 2021 sowie 1. Ja-
nuar 2023 bis 30. September 2029 neue
Mietwohnungen entstehen.

- Voraussetzung fiir diese Sonderab-
schreibung von jahrlich 5 % ist der Effizi-
enzhaus-Standard 40 mit Qualitatssiegel
Nachhaltiges Geb&dude (ANG)

- Die maximalen Anschaffungs- und
Herstellungskosten wurden nun von
4.800 €/m? auf 5.200 €/m? Wohnflache
erhoht.

- Die Bemessungsgrundlage fur die
Sonderabschreibung liegt nun bei hochs-
tens 4.000 €/m? Wohnfléche. Bisher wa-
ren es 2.500 €/m?.

Der BFW Bundesverband Freier Immo-
bilien- und Wohnungsunternehmen be-
griifite die Verabschiedung des Wachs-
tumschancengesetzes. ,Das ist ein
erster, Uberfalliger Schritt in die richtige
Richtung”, betonte BFW-Prasident Dirk
Salewski. .Die steuerlichen Entlastungen
helfen den Unternehmen konkret.” Aller-
dings kritisierte er die qualende Taktie-
rerei innerhalb der Ampelregierung und
zuletzt der CDU bis zur Verabschiedung.
.In diesem Tempo und auf diese Art wird
die Krise nicht iberwunden.”

ZINSHAUSTEAM

KENBO

ZINSHAUSTEAM & KENBO GmbH & Co. KG
Bernhard-Nocht-Strafle 99 - 20359 Hamburg
Tel +49 40.411725-0 - hamburg@zht-k.de
zht-k.de



