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EDITORIAL

Sehr geehrte Damen und Herren,

Immobilien sind, wie der Name schon sagt,
wenig mobil. Als Kapitalanlage sollten
sie in der Regel nur langfristig betrach-
tet werden. Vor jeder Investition sollte
daher eine Vielzahl von Einflissen und
Einflussmoglichkeiten geprift werden,
die auf die zukinftige Wertentwicklung
einwirken konnten. Das klingt gut und
ist auch richtig. Doch das Verhalten des
Marktes, vor allem des Hamburger Zins-
hausmarktes, hat sich deutlich gedandert,
und die Marktteilnehmer scheinen sich
zunehmend gegen diese Grunderkennt-
nis zu wenden. Das zeigen die Umsatze
sowie vor allem die Preise fur Zinshauser
im vergangenen und auch im laufenden
Jahr. Die kurz nach der grofien Finanz-
krise begonnene .Rallye” scheint kein
Ende zu nehmen. Die Nachfrage nach
Zinshausern ist ungebrochen, die Ver-
marktungsgeschwindigkeit von neu an

den Markt kommenden Objekten hoch
und dies alles, obwohl sich die Preise
seit 2009 bereits verdoppelt haben und
sich die Anfangsverzinsung eines Invest-
ments mehr als halbiert hat.

Esist gleich ein ganzes Biindel an Fak-
toren, das den Markt treibt und diesen in
solch einer Starke noch nie beeinflusst
hat. Zunachst sind es jahrelange Ver-
saumnisse in der Stadtentwicklung, die
nun offenkundig werden. Man hat sich
nicht rechtzeitig um die Schaffung von
neuem Wohnraum bemuht, sondern im
Gegenteil sogar viel unternommen, um
den Investitionswillen zu hemmen. Das ist
unverstandlich, denn seit mehr als zehn
Jahren kann jeder den Trend der Singu-
larisierung der Gesellschaft beobach-
ten und feststellen, dass gerade in den
Grof3stadten immer mehr allein lebende
Menschen zunehmend mehr Wohnraum
beanspruchen. Auch der wachsende Zu-
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zug in die Ballungsraume und deren zu-
nehmende Zentralisierung im Land ist
keine neue Realitat, erst recht nicht in
Hamburg. Und dass sich schlie3lich im-
mer mehr Menschen aus den Krisenre-
gionen der Welt auf den Weg nach Eu-
ropa und Deutschland machen werden,
war ebenso vorhersehbar.

Das mangelnde Wohnraumangebot treibt
die Mieten und so auch die Preise der
Zinshauser nach oben. Der fulminante
Anstieg der Kaufpreisfaktoren belegt zu-
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dem, dass weitere deutliche Mietenstei-
gerungen erwartet werden. Zusatzlich
treiben die Investoren die Zinsbedingun-
gen an den Kapitalmarkten voran, die in
dieser Form einzigartig sind. Erstmals
hat sich das Phanomen der Negativzin-
sen auf breiter Front durchgesetzt; ein
Ende ist nicht in Sicht und so besteht auch
weiterhin die Furcht um den Wertverlust
des eigenen Kapitals. Die Politik wiede-
rum schafft zusatzliche neue Rahmen-
bedingungen, die noch starker als bisher
in die Eigentumsrechte eingreifen, um

Mietsteigerungen einzudammen. Diese
greifen aber in der Praxis kaum und sind
dariber hinaus sogar kontraproduktiv.

Gleichwohlist es angesichts der Markt-
entwicklung nicht zu Ubersehen, wie die
zum Teil sehr unterschiedlichen Fakto-
ren den Markt bewegen. Sie sollten sehr
ernst genommen werden, da sie grofien
Einfluss auf die langfristige Wertentwick-
lung der Zinshauser haben werden. Wir
widmen uns deshalb im vorliegenden
Marktbericht ausdriicklich diesen Fak-

EDITORIAL

toren und analysieren ihre langfristigen
Effekte. Darlber hinaus sind wir gern
bereit, all denen unsere Expertise zur
Verfligung zu stellen, die sich mit dem
Verkauf oder dem Kauf eines Zinshau-
ses in Hamburg beschaftigen. Wir sind
sicher, dass unsere Unterstitzung einen
positiven Einfluss auf Ihre Investitions-
entscheidungen haben wird.

Mit freundlichen Griifien

ZINSHAUSTEAM & KENBO
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DER HAMBURGER ZINSHAUSMARKT

REKORDUMSATZ
AM HAMBURGER

Ein weiterer kraftiger Preisanstieg und
der Verkauf von vergleichsweise mehr
Objekten in guten Lagen haben im ver-
gangenen Jahr zu einer bisher noch
nicht erreichten Umsatzhohe mit Zins-
hausern am Hamburger Immobilien-
markt gefihrt. Das Transaktionsvolumen
stieg um 51,8 % von 800 Mio. Euro auf
1,214 Mrd. Euro, wahrend sich die Zahl
der verkauften Zinshauser lediglich um
15,8 % von 367 auf 427 Einheiten erhéh-
te. Damit wurden auch die Erwartungen
vieler Marktteilnehmer dbertroffen, die
lediglich mit dem Einpendeln des Trans-
aktionsvolumens auf dem erreichten Vor-
jahresniveau gerechnet hatten.

Einfluss auf die erhebliche Umsatzstei-
gerung hatte die deutlich erhohte Ver-
kaufsanzahl von hochwertigen Zinshau-
sern in guten und bevorzugten Lagen der
Hansestadt. Der durchschnittliche Ob-
jektumsatz stieg deutlich von 2,18 Mio.
Euro auf 2,84 Mio. Euro. Der im Vergleich
zum Transaktionsvolumen unterpropor-

tionale Anstieg des Flachenumsatzes um
21,8 % von 398.000 m? auf 485.000 m?
belegt die Preissteigerung ebenso, wie
der Anstieg des Durchschnittspreises
je Quadratmeter Wohnflache aller 2015
verkauften Zinshauser, der sich auf
2.485 Euro gegeniiber 2.101 Euro in 2014
erhéht hat. Im Gegensatz zu urspringli-
chen Erwartungen sind offenbar auch Ei-
gentlimer von besonders hochpreisigen
Objekten bereit, sich von ihren Hausern
zu trennen, um die zwischenzeitlich er-
reichten Wertsteigerungen von bisweilen
100 bis 150 % zu realisieren.

Ein Blick in die Stadtteillagen zeigt, dass
die Preissteigerungen zum Teil aus einer
grofleren Zahl von Verkaufen in guten wie
auch Top-Lagen resultieren. So erhohte
sich die Zahl verkaufter Zinshauser in
Harvestehude um 4 Einheiten und in Ro-
therbaum um 8 auf jeweils 10 Einheiten,
in Blankenese um 9 auf 12 Einheiten und
in Altona sogar um 12 auf 29 Einheiten.

Relativ stabile bis leicht ricklaufige Ver-
kaufszahlen verzeichnete der Gutachter-
ausschuss in Harburg (minus 4 auf 19
verkaufte Zinshiduser), in Eimsbiittel (21
nach 20 im Vorjahr), in Heimfeld (plus 3



auf 16 Einheiten) oder in Ottensen (plus
1 auf 14). Deutlich riicklaufige Verkaufs-
zahlen verzeichneten Bergedorf (minus
9 auf 8 Einheiten), Eppendorf (minus 8
auf 5] oder Winterhude (minus 5 auf 12).

Auch die Aktivitaten von sogenannten
Aufteilern haben die Preisentwicklung
beeinflusst. Wahrend die Zahl der Kau-
fe von Zinshausern mit Teilungsabsicht
mit 20 nur geringfligig Uber dem Vorjahr
lag (17 Falle), stieg der Durchschnitts-
preis je Quadratmeter Wohnflache der
erworbenen Objekte in diesem Segment
auf 2.978 Euro (2014: 2.286 Euro). Auch
der Spitzenpreis einer Immobilie, die zu
Zwecken der Aufteilung und des Weiter-
verkaufs an Wohnungskaufer erworben
wurde, stieg erheblich: von im Vorjahr
3.865 Euro auf 7.506 Euro/m?2. Investo-
ren in diesem Marktsegment zeigen auf
diese Weise, wie stark sie auf einen wei-
teren Preisanstieg fir Wohnimmobilien in
Hamburg setzen. Dass ihnen der Markt
allein im letzten Jahr recht gab, belegt
auch der Immobilienmarktbericht 2016
des Hamburger Gutachterausschusses,
wonach 2015 hamburgweit die Preise fir
Eigentumswohnungen um durchschnitt-
lich 6 % gestiegen sind.

zinshausteam-kenbo.de
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VERKAUFE IN DEN STADTTEILEN 2015
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Der vom Gutachterausschuss entwickel-
te Preisindex von Mehrfamilien- bzw.
Zinshausern zeigt die durchschnittli-
che Preisentwicklung. Der Index des
Jahresmittels von 100 Punkten fir das

Jahr 2010 ist demnach bis Ende 2015 um
fast 50 % auf 147 Punkte gestiegen. Ge-
geniiber dem Jahr 2005 lag der mittlere
Preisanstieg fur Zinshauser in Hamburg
bei rund 80 %.

ENTWICKLUNG 2016

Nachfrage, Umsatzaktivitat und Preisent-
wicklung am Hamburger Wohnimmobili-
enmarkt sind 2016 in ihrer Auspragung
mindestens so stark wie im Vorjahr. Be-
stands- und Neubauwohnungen haben
sich im Jahresvergleich Mai 2015 bis Mai
2016 sogar um etwa 20 % verteuert. Die
Mieten erhchten sich im selben Zeitraum
um mehr als 5 %. Die Entwicklung der
Mietpreise schlagt sich auch unmittelbar
auf die Preisentwicklung am Markt der
Zinshauser nieder. Sowohl die Kaufpreis-
faktoren als auch die Quadratmeterpreise
verzeichnen einen mindestens ebenso
hohen Anstieg.

Gleichwohl stellt sich fir die kinftige Ent-
wicklung die Frage, ob sich die kraftige
Steigerung der Nachfrage am Hamburger

Wohnimmobilienmarkt und damit auch
am Hamburger Zinshausmarkt weiter
fortsetzen wird. Ausschlaggebend fur die-
se Entwicklung sind drei grof3e Faktoren:

e Nachfrage nach Wohnraum

e Eingriffe der Politik in die
Eigentumsrechte

e Entwicklung der Wirtschaft
und der Finanzmarkte

DIE ENTWICKLUNG

Bereits seit vielen Jahren folgt die Nach-
frage nach Wohnraum denselben stabi-
len Trends:



URBANISIERUNG: Ballungsraume haben
sich in Deutschland im Gegensatz zu den
landlichen Regionen zu kulturellen und
wirtschaftlichen Schwergewichten im
Land entwickelt. Immer mehr Menschen
suchen die Zentralitat, weil dort Bildung,
Kultur, Jobangebote, medizinische Ver-
sorgung und Verkehrsinfrastruktur in-
starker Auspragung angeboten werden.
Vor allem verlassen immer mehr junge
Menschen Dorfer und eher landliche
Regionen und ziehen in die Grof3stadte.

SINGULARISIERUNG: Die Menschen
wohnen in zunehmendem MafBe allein.
In Hamburg leben bereits tiber 50 % der
Stadtbewohnerin einem Single-Haushalt.
Dadurch steigt der Flachenverbrauch
enorm. Allein Kiichen und Badezimmer,
friher vornehmlich von zwei oder mehre-
ren Personen benutzt, missen so fur nur
jeweils eine Person vorgehalten werden.

ZUWANDERUNG: Deutschland und ins-
besondere seine Ballungsraume wer-
den mehr und mehr zu Auffangbecken
wachsender Flichtlingsstrome. Allein
2015 sind per Saldo rund 1,1 Millionen
Personen nach Deutschland zugewan-
dert. 2016 ist die Zuwanderung bei Wei-
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tem nicht so ausgepragt. Gleichwohl
muss kunftig neben der Befriedigung
des normalen Wohnungsbedarfs in
Hamburg zusatzlich in groem Umfang
Wohnraum fur Fluchtlinge geschaffen
werden.

Im Ergebnis gehen Institute und Politik
von einer zunehmenden Bevolkerung fur
Hamburg aus, die zudem durch Singula-
risierung wie auch erhohter Wohlstands-
nachfrage mehr Wohnraum bendtigt. Die
jingsten Prognosen gehen davon aus,
dass die Zahl der Einwohner (Ende 2014
ca. 1,76 Mio.) bis 2020 auf 1,81 Mio. und
bis 2030 sogar auf 2,0 Mio. anwachsen
wird. Rein rechnerisch ergibt sich daraus
ein Bedarf von mehr als 150.000 neu-
en Wohnungen, wobei der schleichende
Ruckgang durch Abriss und Umwidmung
von Wohnraum zu anderen Nutzungsar-
ten nicht kalkulierbar ist.

DIE ENTWICKLUNG

Fur den Zeitraum 2011 bis 2015 hatten
sich der Hamburger Senat und die Ham-
burger Wohnungswirtschaft, vertreten
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Kategorie

PREISSPIEGEL FUR BESTANDSOBJEKTE

Stadtteile

Blankenese, HafenCity, Harvestehude,
Hohenfelde (West), Nienstedten, Othmarschen,
Rotherbaum, Uhlenhorst (West), Winterhude (Siid)

Stadtteile in der Entwicklung

Faktor

25-30-fache
Jahresmiete

4.000-5.000

Barmbek-Siid, Eimsbiittel (Nord), Eppendorf,
Hoheluft (Ost), Marienthal, Ottensen, St. Georg,
Uhlenhorst, Wellingsbdittel, Winterhude

25-28-fache
Jahresmiete

3.000-4.000

Altona, Bahrenfeld, Barmbek-Nord, Hamm,
Hammerbrook, Karolinenviertel, St. Pauli

Schanzenviertel

20-25-fache
Jahresmiete

2.300-3.500

MITTLERE
LAGE

Bergedorf, Fuhlsbiittel, Harburg,
Heimfeld, Horn, Jenfeld, Langenhorn,
Poppenbiittel, Sasel, Rahlstedt

Bramfeld, Eilbek,
Lokstedt, Lurup,
Schnelsen, Wandsbek

19-22-fache
Jahresmiete

2.000-2.900

EINFACHE
LAGE

Rothenburgsort, Veddel, Wilhelmsburg

Billbrook, Billstedt,
Neugraben-Fischbek,
Tonndorf

17-19-fache
Jahresmiete

1.800-2.300

SCHWACHE

Moorfleet, Neuenfelde

Siderelbe

15-18-fache
Jahresmiete

1.500-1.900




durch deren Spitzenverbande, zu einem
.Bindnis fur das Wohnen™ verpflich-
tet und gemeinsam bekundet, jahrlich
mindestens 6.000 neue Wohnungen in
Hamburg zu errichten.

Dieses Ziel konnte erreicht werden, denn
allein im Jahr 2015 wurden laut Statis-
tikamt Nord 8.521 Wohnungen fertig-
gestellt. Gleichwohl zeigte bereits das
zurlckliegende Jahr, dass die Anstren-
gungen fir den Wohnungsbau wieder
merklich abzunehmen scheinen, denn
im Jahresverlauf wurden nur noch 8.634
Einheiten genehmigt - 21 % weniger als
im Vorjahr. Auch 2016 scheint sich die-
ser rlcklaufige Trend fortzusetzen. Bis
einschlieflich Marz sank die Zahl der fir
den Neubau genehmigten Wohnungen
um 9,5 % auf 1.421 Einheiten.

Uber die Griinde fiir den Riickgang kann
derzeit nur spekuliert werden. So kénnten
die weiteren Eingriffe in Eigentumsrechte
der Wohnungsinhaber in Form der Mitte
2015 in Kraft getretenen Mietpreisbrem-
se das Investitionsklima abgekihlt ha-
ben. Auf Kritik stief3 die undifferenzierte
Ausdehnung dieses Gesetzes durch den
Hamburger Senat auf das gesamte Stadt-
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gebiet, ohne dass zuvor gepriift wurde,
wo tatsachlich angespannte Verhaltnisse
in der Wohnungsvermietung bestehen.
Moglicherweise hat auch die weitere Ver-
scharfung der Energieeinsparverordnung
ab 2016 (ENEV 2016) zu Vorzieheffekten
geflihrt, indem Bauherren Baugeneh-
migungen noch vor dem Jahreswechsel
2016 eingereicht hatten, um noch unter
das Recht der vorherigen ENEV 2014 zu
fallen. SchlieBlich kann es aber auch
damit zusammenhangen, dass diverse
grofle Bauvorhaben (Erweiterung der Ha-
fenCity durch die Bille-Achse, Neue Mitte
Altona) erst in den kommenden Jahren
Auswirkungen zeigen werden.

Der ricklaufige Investitionswille bei
einem gleichzeitig stark wachsenden
Bedarf haben den Hamburger Senat
veranlasst, ein neues ,Blndnis flr das
Wohnen™ aufzulegen, das bis zum Jahr
2020 zu einer Schaffung von jahrlich
sogar 10.000 neuen Wohnungen fihren
soll. Die Verhandlungen mit der Ham-
burger Wohnungswirtschaft tUber das
neue Bindnis waren lang und zah, da der
Senat nicht bereit war, die Verhdngung
der Mietpreisbremse durch geeignete
Gutachten Uberprifen zu lassen. Erstim

Ein-Stadtteil im=Wandel: Hammerbrook
wird-wieder zum-Wohnquartier.
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Juni 2016 haben sich die Parteien auf
eine neue Rahmenvereinbarung geeinigt.

Neben der Absicht, jahrlich 10.000 neue
Wohnungen im Stadtgebiet der Hanse-
stadt zu errichten, haben sich beide
Seiten zu einer ganzen Reihe von Maf3-
nahmen verpflichtet, die allerdings ins-
gesamt wenig geeignet erscheinen, den
Investitionswillen zu starken. So enthalt
die Vereinbarung folgende Punkte:

1. 30 % der neuen Wohnungen sollen in
Form geférderten Mietwohnungsbaus mit
Mietpreis- und Belegungsbindungen re-
alisiert werden, um so glinstigere Woh-

10

nungen am Markt anbieten zu konnen.
Der Hamburger Senat will die Forderung
von bisher 2.000 neuen Sozialwohnungen
ab 2017 auf 3.000 im Jahr erhéhen.

2. Die Energieeffizienz neuer Wohnge-
baude soll weiter verbessert werden.
Gemeinsam sollen Lésungen erarbeitet
werden, um den Energieverbrauch von
Wohngeb&uden weiter zu senken.

3. Fir Menschen mit Behinderungen,
die von den zustandigen Bezirksam-
tern entsprechend anerkannt wurden,
soll verstarkt geeigneter Wohnraum
geschaffen werden (z. B. bessere Bar-
rierefreiheit).

4. Die das Hamburger Stadtbild pra-
genden Backsteinfassaden sollen bei
Neubaumafinahmen und auch bei ener-
getischen Modernisierungen starker ge-
schitzt werden. Einzelheiten dazu sollen
gemeinsam erarbeitet werden.

Ob das .Bindnis” seine Ziele abermals
erreicht, ist aus heutiger Sicht nicht ein-
zuschatzen. Es ist fraglich, ob der starke
Bedarf an neuen Wohnungen in den kom-
menden Jahren gedeckt werden kann.

ERNEUTE EINGRIFFE
DES GESETZGEBERS

Die Mitte 2015 eingefihrte Mietpreis-
bremse scheint nach den ersten Er-
fahrungen nicht zu funktionieren. Die
Wohnungsmieten - insbesondere in
Hamburg - ziehen weiter kraftig an.
Auch bei bestehenden Mietverhaltnis-
sen zeichnet sich die Tendenz zu deutlich
anziehenden Mieten ab. Denn angesichts
der Mietpreisbremse tberprifen Vermie-
ter zunehmend auch ihre seit langeren
Jahren bestehenden Mietverhaltnisse
und passen diese an die Marktverhalt-
nisse an. Ohne diese Anpassungen
kame es bei einer Neuvermietung fur
den Vermieter zu Nachteilen. Ein Bei-
spiel: Eine Wohnung kostet bisher 10,50
Euro pro Quadratmeter. Die ortslbliche
Vergleichsmiete liegt bei 12 Euro. Bei
einer Neuvermietung darf der Vermieter
gemaR Mietpreishremse nun bis zu 13,20
Euro Miete pro Quadratmeter verlangen.
Hat der Vormieter allerdings schon 14
Euro Miete fir den Quadratmeter ge-
zahlt, muss der Vermieter den Mietpreis
nicht senken.

BUNDESREGIERUNG PLANT
WEITERE VERSCHARFUNG

Der negative Effekt der Mietpreisbrem-

se, namlich der Druck auf die Vermieter,
ihre Mieten jederzeit aktuell zu halten,
fuhrt in der Breite zu einem kraftigen
Anstieg der Bestandsmieten in den deut-
schen Ballungsraumen. Dieses Problem
hat mittlerweile auch die Bundespolitik
erkannt und arbeitet an einer Verschar-
fung der Mietpreisbremse, die in Form
einer 2. Novelle zum Mietrecht umge-
setzt werden soll.
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Ziel ist es vor allem, die erheblichen Stei-
gerungseffekte der Wohnungsmieten, die
erst durch die Mietpreisbremse ausge-
lost wurden, wieder in den Griff zu be-
kommen. Deshalb soll unter anderem die
Bemessungsgrundlage fur die Mieten-
spiegel verandert werden. Bisher werden
bei der Errechnung von Mietenspiegeln
die jeweils zurlckliegenden vier Jahre
zugrunde gelegt. Nach dem jlingsten Re-
ferentenentwurf des Bundesjustizminis-
teriums soll sich kiunftig die Ermittlung
der ortsiblichen Vergleichsmiete, die als
Grundlage fir mogliche Mieterhohungen
herangezogen wird, nun auf acht Jah-

zinshausteam-kenbo.de

re erstrecken. Damit wirde der Effekt
heftiger Preissteigerungen gerade in den
letzten Jahren abgeschwacht.

Im Rahmen der Novellierung sieht der
Gesetzgeber weitere Anderungen vor:
So sollen Eigentliimer bei der Umlage
von Modernisierungskosten laut dem
neuerlichen Gesetzentwurf kinftig nur
noch 8 % statt bisher 11 % pro Jahr auf
ihre Mieter umlegen konnen. Zusatzlich
soll eine Kappungsgrenze die Umlage
auf 3 Euro/m2innerhalb von acht Jahren
beschranken, in ersten Entwirfen war
noch von 4 Euro/m? die Rede. Zudem soll
es eine Hartefallklausel geben, wonach
kein Birger mehr als 40 % seines Haus-
haltseinkommens fur Miete inklusive der
Heizkosten ausgeben muss. Fir Maf3-
nahmen bis zu einem Umfang von 10.000
Euro pro Wohnung soll ein vereinfachtes
Verfahren eingefihrt werden, mit dem
Vermieter eine Mieterhohung nach der
Modernisierung geltend machen konnen.

Ob dieser Entwurf tatsachlich so umge-
setzt wird, ist noch nicht entschieden.
Gegenwartig steht dieser Referenten-
entwurf erheblich unter Kritik der Woh-

nungswirtschaft. Der Hauptkritikpunkt

bezieht sich auf die Wirkung einer ver-
anderten Berechnungsgrundlage fur
Mietenspiegel. Wirde namlich der Zeit-
raum zur Berechnung des Mietenspie-
gels verlangert, wiirden die Erhohungs-
moglichkeiten eingedammt und damit
die Werte der Wohnimmobilien reduziert.
Das hatte unmittelbar einen negativen
Effekt auf die Hohe der Finanzierbarkeit
bzw. bei bereits bestehenden Finanzie-
rungen von Bestandsimmobilien auf die
Hohe des Verschuldungsgrades in der
Wohnungswirtschaft. Davon betroffen
waren insbesondere grofle kommunale
Unternehmen, die eigentlich besonders
durch dieselbe Politik aufgefordert wer-
den, mehr neue Wohnungen zu schaffen.

ERHALTUNGSSATZUNGEN

Auch durch die Umsetzung von Er-
haltungssatzungen greift die Politik in
Hamburg immer tiefer in die Eigentums-
rechte von Wohnungsinhabern ein und
verhindert dadurch u.a. die Schaffung
von Wohneigentum zur Altersvorsorge.
Die aktuelle .Bindnis”“-Vereinbarung

ZINSHAUSER

Matthias
Baron

enthalt im Anhang Vorschlage fir insge-
samt acht Gebiete in Hamburg, in denen
neue Erhaltungssatzungen vorgesehen
sind. Betroffen sind dieses Mal Bereiche
in Hohenfelde, Hamm, Horn, Barmbek-
Nord, Uhlenhorst, Winterhude, Bahren-
feld sowie Ottensen Nord-West.

Die Erhaltungssatzungen sollen die
sogenannte Gentrifizierung bzw. die
Aufwertung von Wohnraum durch . Lu-
xussanierungen” einddmmen. Dahinter
steht die Absicht, die Verdrangung von
alteingesessenen Mietern durch hohe-
re Mieten und Immobilienpreise zu ver-
hindern und das gesamte Milieu eines

1
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Neustadt-Siid (1995)
St. Georg (2012)

St. Pauli (2012)
Sternschanze (2013)
Ottensen-

Osterkirchenviertel (2013)

Altona-Altstadt (2014)
Eimsbiittel-Siid (2014)
Ottensen (Marz 2016)

B GEPLANT FUR 2016:

9 Bahrenfeld-Sud

10 Nérdliche Neustadt/
Venusberg

IN PLANUNG

11 Stellingen-Siid
12 Eimsbittel-Nord
13 Hoheluft-West

B VORPRUFUNGEN/
VORUBERLEGUNGEN*:

14 Bahrenfeld-West

15 Ottensen Nord-West
16 Winterhude

17 Barmbek-Nord

18 Uhlenhorst

19 Hohenfelde

20 Hamm

21 Horn

*Quelle: .Vereinbarung fiir das Wohnen in Hamburg”, BSW Hamburg, 2016

Bezirks zu erhalten. Investitionen selbst
in Erhaltungsmafnahmen von Gebau-
den werden umfangreichen Prifungen
unterzogen und bisweilen sogar unter-
sagt. Erschwert werden energetische
Sanierungen, womit das wichtige Ziel
untergraben wird, Deutschland bei der
Umsetzung der Energiewende mit mehr
Energieeinsparung zu unterstitzen.

EU-VERBRAUCHERSCHUTZ-
RICHTLINIE ERSCHWERT

Im Marz 2016 wurde in Deutschland
eine EU-Verbraucherschutzrichtlinie
umgesetzt, die den Banken die Immobi-
lienfinanzierung fir einkommensschwa-
chere Haushalte und altere Personen er-
schwert. Eigentlich soll diese Richtlinie
die Banken lediglich dazu verpflichten,
Verbraucher beim Abschluss einer sehr
langfristig wirkenden Immobilienfinan-
zierung Uber Risiken, insbesondere beim
Auslaufen von Festzinsvereinbarungen,
aufzuklaren. Dies fluhrt aber dazu, dass
Banken z. B. alteren Menschen, die nach
dem Ablauf von 10- oder 15-Jahreskon-
ditionen nicht mehr erwerbstatig sind,

die Kreditzusage verweigern. Manche
Banken bewerten mogliche zukinftige
Risiken hoher als bisher und ziehen sich
daher ganz aus der Immobilienfinanzie-
rung zurick.

Wahrend durch Erhaltungssatzungen die
Maoglichkeit der privaten Altersvorsorge
durch den Kauf der eigenen Mietwohnung
verwehrt wird, fihrt die neuerliche .Ver-
braucherschutzlinie” dazu, dass selbst
beim versuchten Kauf einer Wohnung in
von Verordnungen unbelasteten Regio-
nen schlieBlich dem Kaufinteressenten
die Kreditfinanzierung versagt wird, weil
seine personlichen Risiken in 10 oder 15
Jahren zu hoch seien.

Diese Richtlinie sowie immer mehr Er-
haltungssatzungen durften den Markt
der Wohnungsprivatisierung in Hamburg
sukzessive austrocknen, aber auch den
Neubau-Eigentumswohnungsvertrieb
beeinflussen. Schon jetzt ist die Anzahl
der Aufteiler, die Objekte mit Teilungs-
absicht erwerben, eher gering. Gegen-
wartig fallt die tendenziell ricklaufige
Nachfrage von an der Aufteilung inte-
ressierten Investoren angesichts der
allgemein hohen Nachfrage nicht allzu



sehrins Gewicht. Langfristig aber konn-
te sich der weitgehende Wegfall einer
friher bedeutenden Nachfragegruppe
bemerkbar machen, sollte sich der Markt
flr Zinshauser wieder zuriickentwickeln.

Auf den Wohnungsmarkt wird sich die
abschwachende Wohnungsprivatisie-
rung langfristig negativ auswirken, da
die Bewegung von Wohnungsmietern
eingeschrankt wird und die ,Durchzugs-
entwicklung” abnimmt. Denn Mieter, die
ihre Wohnungen frei machen, weil sie
sich eine noch vergleichsweise glinstige
Eigentumswohnung im Bestand leisten
konnen, ermoglichen Nachriickern neu-
en Wohnraum.

NOCH SPIELRAUM

Entscheidend fir die nachhaltige Wert-
entwicklung von Zinshausern ist die
Entwicklung der Wohnungsmieten. Ange-
sichts der deutlichen Steigerung der Mie-
ten in Hamburg in den vergangenen Jah-
ren, stellt sich der Markt zunehmend die
Frage, ob noch weitere Spielraume nach
oben maglich sind. Diese Spielraume
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hangen letztlich davon ab, wie viel sich
die Haushalte vom verfligbaren Haus-
haltseinkommen fir die Wohnungsmiete
leisten konnen. Dieser Frage ist das Ham-
burgische Weltwirtschaftsinstitut (HWWI)
in einer gemeinsam mit der Berenberg
Bank erstellten Studie nachgegangen. Die
Studie kommt zu dem Ergebnis, dass die
in vielen deutschen Grof3stadten seit Jah-
ren ansteigenden Wohnmieten das ver-
figbare Einkommen der Mieter weniger
reduzieren, als man annehmen konnte.
So werden in Minchen durchschnittlich
22 % fur die Nettokaltmiete mit mittle-
rem Wohnwert ausgegeben, in Berlin sind
es 21 % und in Hamburg und Hannover
sogar nur 20 %. Am giinstigsten wohnen
Mieter in Duisburg, hier beansprucht die
Miete lediglich 13,9 % des Einkommens.

Untersucht wurden die Entwicklung der
Wohnungsmarkte und die des verflg-
baren Einkommens in den 20 grofiten
Stadten Deutschlands im Zeitraum von
2004 bis 2014. Der Mietpreisanstieg lag
in diesem Zeitraum im bundesweiten
Schnitt bei 25 %, den starksten Anstieg
der Nettokaltmieten im Beobachtungs-
zeitraum gab es mit einem Plus von
57 % in Berlin.

ZINSHAUSER

Modernes Wohnen

auf der Cremon Insel:
Neubauten im historischen
Stadtkern Hamburgs.
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Laut Studie bleibt dem Durchschnitts-
birger nach Abzug der Nettokaltmiete
ein verfigbares Einkommen von 16.278
Euro pro Jahr. Spitzenreiter ist Min-
chen mit 20.253 Euro pro Jahr, und das
trotz der mit 12 Euro hochsten Durch-
schnittsmiete. In Hamburg liegt das
durchschnittlich verfigbare Einkommen
bei 17.692 Euro pro Jahr. Leipzig (13.815
Euro) und Berlin mit 13.962 Euro liegen
im Vergleich der 20 gréf3ten deutschen
Stadte auf den beiden letzten Platzen.
Das HWWI gibt zu bedenken, dass rund
70 % der Haushalte in Gesamt-Deutsch-
land Uber ein unterdurchschnittliches
Einkommen verfiigen. Fiur diese Haus-
halte gestalte sich die Lage auf dem
Mietmarkt schwieriger.

Eine sukzessive hohere Belastung der
Haushaltseinkommen resultiert nicht
allein aus den hoheren Mieten, sondern
auch aus den gewachsenen Wohnfla-
chen. Nach einer Studie der Hambur-
ger Sparkasse ist die durchschnittliche
Wohnflache je Einwohner in der Zeit
von 1987 bis 2012 von 33,3 auf 39,2 m?
gestiegen, die durchschnittliche Woh-
nungsgrofle weitete sich von 69,1 auf
74,9 m? aus.

Spielraume fir hthere Wohnungsmieten
konnten sich deshalb durch steigende
Einkommen, durch Konsumverzicht, aber
auch aus der Wahl von wieder kleineren
Wohnungsgrofien ergeben. Ein entspre-
chender Trend verfestigt sich bereits am
Hamburger Markt fir Neubaueigentums-
wohnungen, wo sich die Nachfrage im-
mer starker an kleinere Wohnungen wen-
det und auch die Neubauangebote dieser
Nachfrage verstarkt Rechnung tragen.

ZINSHAUSER ALS
KAPITALANLAGE

Die allgemeinen Rahmenbedingungen -
die Entwicklung der Finanzmarkte und
der Konjunktur - forcieren auch 2016
den Wunsch, zur Kapitalanlage auch in
Immobilien zu investieren. Seit dem spa-
ten Fruhjahr hat sich die Durchschnitts-
verzinsung fur Staatsanleihen ins Minus
gedreht. Nachdem bereits kurzfristige
Anleihen bis zu funf Jahren mit Negativ-
zinsen behaftet waren, ist nun auch die
Verzinsung von zehnjahrigen Staatsan-
leihen negativ. Der Bund-Future, der die
durchschnittliche Verzinsung aller An-



leihen zeigt, bewegt sich seit Mitte Juni
2016 im Minus. Kapitalanleger mit hohe-
ren Betragen auf ihren Konten missen
bei immer mehr Banken und Sparkassen
GebUhren entrichten, nur weil sie dort
Geld hinterlegt haben.

Wie lange die Tiefzinsphase noch anhal-
ten wird, ist schwer zu prognostizieren.
Eine vergleichbare Situation findet sich in
Japan, das sich bereits Anfang der 1990-
er Jahre in eine Tiefzinsphase mandvriert
hatte und diese seitdem nicht mehr ver-
lassen konnte.

Die Tiefzinsphase ermoglicht die Finan-
zierung von Zinshausern je nach Bonitat
der Kaufer zu 1 bis 2 % p.a. Gegeniber
dem friheren Durchschnitt von etwa
5 bis 6 % p.a. [vor 2009) bedeutet dies
mindestens eine Verdreifachung der Fi-
nanzierungsmaoglichkeit. Dies erklart,
warum sich die Kaufpreisfaktoren auch
am Hamburger Zinshausmarkt seit etwa
2009 verdoppeln konnten. Wurden friher
in einfachen Lagen zwischen dem 10-
und 12-fachen einer Jahresnettomiete
flr ein Zinshaus bezahlt, so liegen die
Faktoren fir entsprechende Objekte
heute bei etwa dem 20- bis sogar 25-fa-
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chen einer Jahresnettomieteinnahme.
Sollten die Zinsen am Kapitalmarkt in
der Zukunft wieder nachhaltig steigen,
konnte dieses zu erheblichen Verande-
rungen bei den Kaufpreisfaktoren fiihren,
die Anschlussfinanzierungen erheblich
verteuern und den Verlust der Kapital-
dienstfahigkeit bedeuten.

Neben der Zinsentwicklung kdnnen
weitere allgemeine Veranderungen von
Rahmenbedingungen den Markt fir An-
lageimmobilien beeinflussen. Die Uber-
raschende Entscheidung des Vereinig-
ten Kénigreichs von Grof3britannien, die
Europaische Union zu verlassen, kénn-
te fir den deutschen Immobilienmarkt
eine steigende Nachfrage von internati-
onalen Investoren bedeuten. Denn viele
Investoren haben unmittelbar nach der
Volksentscheidung in GrofB3britannien be-
gonnen, sich von Immobilien in England
und vor allem in London zu trennen und
andere Markte auf dem europaischen
Festland in den Fokus zu nehmen.

Eine weitere Erbschaftsteuer-Reform
in Deutschland dirfte hingegen kaum
Auswirkungen auf den Immobilienmarkt
haben, da sich auch nach der vom Bun-

ZINSHAUSER

Die Bedeutung der
citynahen Lagen wachst:
Wohnen am Wasser
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FLUCHTLINGSPLATZE IN DEN HAMBURGER BEZIRKEN

(STAND SEPTEMBER 2016}

Platze mit Perspektive Wohnen
B Geplante Platze
B Bestehende Platze

NORD WANDSBEK

EIMSBUTTEL

ALTONA

MITTE

HARBURG BERGEDORF

HARBURG
ALTONA
EIMSBUTTEL

1.186
1.068
863
4.920 6.166 4172

NORD

1.008

4.305

WANDSBEK

MITTE

2.704

2
o
BERGEDORF

6.768 6.907 3.366

Quelle: hamburg.de/fluechtlinge

desverfassungsgericht geforderten An-
derung der Besteuerung von Erbschaften
fur Immobilien bisher keine Veranderun-
gen ergeben haben.

DIE ENTWICKLUNG

Hamburg wachst und scheint immer
schoner zu werden. Die zugenommenen
Bauaktivitaten verandern viele Stadtteile
und Bereiche der City. Die vielen Bauvor-
haben rund um die Alster sind vielfach
fertiggestellt oder stehen kurz vor der

16

Vollendung. Zahlreiche Neubauvorhaben
haben sich in weiter entfernte Bezirke
verlagert. FUr die Zukunft stehen sehr
grof3e Vorhaben an, die weitere Stadtteile
von Grund auf verandern werden. Altona,
seit vielen Jahren ein Trendstadtteil, wird
nach dem geplanten Abriss des Bahn-
hofs und dem Riickbau grofier Gleisanla-
gen eine neue Mitte erhalten. In direkter
Nachbarschaft wird aulerdem das Hols-
ten-Quartier entscheidend zur Verande-
rung im Stadtteil beitragen. Die Hafen-
City wird entlang der Bille nach Osten
erweitert, was Stadtteile wie Hamm oder
Billbrook tiefgreifend verandern wird.

Die umfangreichen Neubaumafinahmen
flihren dazu, dass sich ganze Bezirke
nach ihren Lagebezeichnungen ver-
bessern werden bzw. schon verbessert
haben. Mittlere Lagen, wie Wandsbek,
Lokstedt, Bramfeld, Eilbek oder auch
Schnelsen und Lurup befinden sich
mitten in einem Entwicklungsprozess.
Teile von Ottensen, St. Georg oder dem
Karolinenviertel, die noch bis vor einigen
Jahren reine Trendviertel der Hansestadt
waren, haben sich etabliert. Neue Trend-
setter konnten z. B. Hammerbrook und
Hamm werden. Auch die Stadtteile stid-
lich der Elbe befinden sich auf dem Wege

zur Veranderung. Harburg oder Rothen-
burgsort und einst schwache Lagen wie
Slderelbe oder Veddel weisen deutliche
Aufwartstendenzen auf.

Einfluss auf die Qualitat einzelner Wohn-
lagen scheinen gegenwartig der Bau
oder auch nur die Planung von Einrich-
tungen zur Unterbringung von Flichtlin-
gen zu nehmen. Die Stadt Hamburg ist
aufgrund der Bundesauflagen gehalten,
eine grof3e Zahl von Asylbewerbern auf-
zunehmen. Angestrebt wird, die Men-
schen einigermaflen gerecht auf die Be-
zirke zu verteilen - was sich in der Praxis
aber oft als mihsam erweist. Zahlreiche
Eigentimer von Immobilien, in deren un-
mittelbarem Umfeld eine Flichtlingsun-
terkunft entstehen soll, beflirchten einen
damit verbundenen massiven Wertver-
lust. FUr eine dezidierte Prognose herr-
schen allerdings noch zu viel Bewegung
und Unklarheit bei der Festlegung von
Standorten sowie bei der Grof3e der je-
weiligen Einrichtungen. Allzu negative
Erwartungen kdnnten sich mittel- und
langfristig als falsch erweisen, da die
Einrichtungen vielfach kleiner werden
sollen und deren Bewohner sich mehr
und mehr integrieren werden.
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BRAMFELD | Wohnanlage BARMBEK | Wohnanlage ALTONA-ALTSTADT | Mehrfamilienhaus WILHELMSBURG | Mehrfamilienhaus
Faktor: 18,3-fach Faktor: 24,5-fach Faktor: 20,2-fach Faktor: 20,4-fach

HEIMFELD | Wohnanlage SASEL | Mehrfamilienhaus BAHRENFELD | Hauserzeile
Faktor: 21,5-fach Faktor: 17,7-fach Faktor: 24,3-fach

EIMSBUTTEL | Wohn-und Geschiftshaus ~ WELLINGSBUTTEL | Mehrfamilienhaus RAHLSTEDT | Mehrfamilienhaus WANDSBEK | Baugrundstiick
Faktor: 19,7-fach Faktor: 22,8-fach Faktor: 22-fach
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FUR KAPITALANLEGER
BIETET HAMBURG

Hamburg bildet als zweitgrofite deut-
sche Stadt das Zentrum der grofiten
Metropolregion im Norden des Landes
mit rund finf Millionen Einwohnern. Die
Wirtschaft der Freien und Hansestadt ist
zudem breit gefachert und darum weni-
ger krisenanfallig als die vieler anderer
Regionen in Deutschland. Sowohl das
Bevolkerungswachstum als auch die
Hamburger Wirtschaft legen regelma-
Big etwas starker zu als in den meisten
anderen Teilen des Landes. Immer mehr
Arbeitsplatze entstehen, allein 95.000
seit dem Jahr 2010. Dazu sinkt die Ar-
beitslosenquote in demselben Zeitraum
kontinuierlich: von 11 % auf gut 7 % im
Frihjahr 2016. Aufgrund hohen Wohl-
stands liegt die Kaufkraft in Hamburg
deutlich Uber dem bundesdeutschen
Durchschnitt.

Fur Kapitalanleger, die langfristig in-
vestieren, bietet die Hansestadt ideale
Voraussetzungen: kontinuierliche Zu-
wanderung, wachsende Kaufkraft und
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neben der Nachfrage nach Wohnraum
einen stetig steigenden Bedarf an Ge-
werbeimmobilien. Denn die Stadt ent-
wickelt sich rasant. Die forcierten Neu-
bauaktivitaten im Wohnungsbau werten
viele Stadtteile Hamburgs auf, die friher
als eher schwache Lagen galten. Mit der
HafenCity ist ein komplett neuer Stadt-
teil entstanden, der in den kommenden
Jahren um den ostlichen Abschnitt des
friheren Baakenhafens noch einmal
deutlich erweitert wird. Dort werden ca.
2.200 neue und besonders hochwertige
Wohnungen errichtet.

Die HafenCity wird des Weiteren durch
das noch gréfBere Vorhaben der . Bille-
Achse” ausgedehnt. Die betroffenen
Stadtteile Billbrook, Hammerbrook,
Horn und Rothenburgsort bieten noch
genigend Raum fir Neuentwicklungen
auch von Gewerbeflachen. Ladenflachen
fur die Nahversorgung sowie Biirofla-
chen fir die neu in Hamburg ankom-
menden Menschen werden bendtigt, was
Investoren aller Groflenordnungen viele
neue Chancen fir interessante Invest-
ments bieten wird. Allein das Projekt
.Neuer Huckepackbahnhof” [zwischen
Billhorner Brickenstraf3e und S-Bahn-
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hof Rothenburgsort) soll Flachen fur
3.000 bis 4.000 Arbeitsplatze schaffen.

TOURISMUSZAHLEN

Hamburg wird auch mehr und mehr
zu einem Anziehungspunkt fir Touris-
ten. In der Dekade von 2005 bis 2015
hat sich die Zahl der Ubernachtungen
auf ca. 12,6 Mio. verdoppelt. Weiteres
Wachstum wird erwartet. Inzwischen
erreicht die Auslastung der Ubernach-
tungskapazitaten einen Wert von 78 %
und entspricht damit dem Niveau von
Weltstadten wie London oder Paris. Im
Markt reagieren Investoren und Hotel-
betreiber mit einer Vielzahl von Investi-
tionen - bis zum Jahr 2018 sollen in der
Hansestadt 26 neue Hotels entstehen.

Touristen beleben den Einzelhandel
nicht nur in der Hamburger City, son-
dern auch in den diversen Quartieren,
insbesondere in der HafenCity. Zahlrei-
che Neubauprojekte fur Einkaufspassa-
gen, Ladenflachen oder ganze Einkaufs-
zentren pragen derzeit die Innenstadt
Hamburgs wie auch die HafenCity.

Am starksten werden gegenwartig
neue Biroflachen gebaut. Im laufen-
den Jahrwird die Fertigstellung von fast
300.000 m? Biroflache erwartet, was
mehr als dem Doppelten des Vorjahres
entspricht und auch deutlich tber dem
Durchschnitt der letzten Jahre liegt. Wie
stark die Nachfrage nach Biroflachen
ist, zeigt die hohe Vorvermietung der
Neubauten. Denn von den neuen Flachen
kommen voraussichtlich nur etwa 30 %
noch unvermietet in den Markt. Die deut-
lich steigende Fertigstellung von Biro-
flachen diirfte allerdings 2016 vorerst
ihren Hohepunkt erreichen, da fir 2017
mit der Ablieferung von deutlich weniger
neuen Flachen gerechnet wird.

Hamburg erscheint dariiber hinaus oh-
nehin als eine grofe Baustelle. Denn
der Senat investiert mit Hochdruck in
die Sanierung von Bricken, Strafien so-
wie auch in den Ausbau des umstritte-
nen .Busbeschleunigungsprogramms”.
AufBlerhalb der City behindern die um-
fangreichen Baumafinahmen an der
wichtigen Autobahn A7 den Verkehr,
deren Brickenkonstruktion hinter
dem Elbtunnel in Richtung Siden sa-
niert und die in Richtung Norden bis



nach Bordesholm verbreitert wird.
AuBerdem wird die Kohlbrandbriicke
Uber dem Hafen saniert, und weiterhin
ist eine Hafenautobahn geplant, die in
Wilhelmsburg die Autobahnen AT und
A7 verbinden soll.

TIEFZINSPHASE

Hamburger Gewerbeimmobilien bzw.
Investitionsmaoglichkeiten in den Invest-
mentmarkt werden angesichts der an-
haltenden Tiefzinsphase stark gesucht.
Vor allem deutsche Versicherungskon-
zerne treten verstarkt als Investoren
auf, weil sie Alternativen zu den nahezu
unverzinsten Staatsanleihen bendtigen.

Nach Berechnung von Ernst & Young
(EY) hat sich die Immobilienquote im
Anlageportfolio deutscher Versicherun-
gen 2015 von 7,6 % auf 9,3 % erhoht.
Dieser Trend soll sich in den kommen-
den Jahren fortsetzen. Vor allem zeigen
sich die Versicherungen bereit, tenden-
ziell in hohere Risikoklassen zu inves-
tieren. Immer mehr Anleger schwen-
ken von einer reinen Core-Strategie
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VERKAUFE IN DEN STADTTEILEN 2015

EEEEEEOO

GEWERBE-INVESTMENT

Keine . Wohldorf-
1 Duvenstedt itz
2
Lemsahl-
3 Mellingstedt
A Bergstedt
5bhis 6
7 bis 9
10 und mehr Wellings-
biittel
Steils-
hoop
Rissen l .b!uls
Siilldorf [ser- arveste Barmbek- 4
brook hude Sid

Osdorf

’ Marienthal

Grof '
Blankenese Flottbek =2
Georg ?Ol?
Nienstedt er-
IS Othmarschen ‘

Waltershof

Steinwerder

Billbrook

Kleiner

Grasbrook
Veddel

Neuenfelde Altenwerder
Francop

Moorfleet

Billwerder

Taten-
berg Neuallermohe
Spaden-

land

Moorburg

Hausbruch

Reitbrook

Neuland

Curslack

Neuengamme

EiBendorf

Gut Moor Altengamme

<

Marmstorf

Rénneburg

Kirchwerder
Sinstorf Langenbek

Quelle: Immobilienmarktbericht Hamburg 2016, Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte
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zur Investition in Core-Plus-Objekte

um. Die Renditeerwartungen der Ver-
sicherungsunternehmen und der meis-
ten Kapitalanlagegesellschaften liegen
bei direkten Immobilieninvestments wie
im Vorjahr bei etwa 4,3 %, bei indirek-
ten Anlagen wurden sie von 5,1 % auf
ca. 4,9 % nach unten korrigiert. Neben
den Versicherungen suchen auch ver-
mehrt private Investoren im Markt-
segment zwischen 5 Mio. und 15 Mio.
Euro. Private Investoren weichen immer
mehr auf Blro- und Geschaftshauser
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aus, weil sie hier attraktive Alternati-
ven im Vergleich zu dem derzeit sehr
angebotsschwachen Markt der Zins-
hauser finden.

Die hohe Nachfrage institutioneller An-
leger erklart einerseits, warum auch
in Hamburg immer mehr Projektent-
wickler nicht nur im Gewerbebereich,
sondern auch bei Wohnimmobilien ihre
Projekte zunehmend durch Globalver-
kaufe vorverkaufen, d.h. von hoheren
Renditen durch einen moglicherweise
gewinnbringenderen Einzelverkauf ab-
sehen. Als Risiken werden eine Zins-
wende gesehen, eine Marktsattigung im
oberen Wohnimmobiliensegment oder
auch Veranderungen von Lagequalita-
ten, die durch stadtebauliche Verande-
rungen, insbesondere durch Einrichtun-
gen fur Flichtlinge entstehen.

TRANSAKTIONSVOLUMEN

Der Hohenflug am Markt fir Hambur-
ger Biro- und Geschaftshauser halt
weiter an und erreichte im Jahr 2015
ein historisches Allzeithoch. Insge-

samt erhohte sich das Transaktions-
volumen um 15,4 % auf 3,013 Mrd. Euro
gegeniber 2,612 Mrd. Euro im Vorjahr.
Die Zahl der verkauften Biro- und Ge-
schaftshauser stieg dagegen nur um
8,1 % auf 294 (2014: 272), weshalb der
durchschnittliche Preis fur ein 2015
verkauftes Biro- und Geschéaftshaus
um 6,8 % auf 10,25 Mio. Euro gegen-
Uber 9,6 Mio. Euro im Vorjahr stieg.

Das hohere durchschnittliche Volumen
resultiert aus einem leichten Preis-
anstieg, hauptsachlich aber aus den
Transaktionen von im Durchschnitt
grofBeren Objekten. Denn den starksten
Anstieg 2015 zeigt die Ausweitung des
verauflerten Flachenvolumens, das um
24,7 % auf 1,081 Mio. m2 (2014: 0,867
Mio. m?) gestiegen ist.

Die Lage der verkauften Objekte verteilt
sich, ahnlich wie im Vorjahr, Uber ganz
Hamburg. Schwerpunkte lagen aller-
dings in den Bereichen der Hansestadt,
die gegenwartig am starksten entwi-
ckelt werden, so in Hammerbrook, wo
mit 12 Objekten 4 mehr als im Vorjahr
den Besitzer wechselten. In Wandsbek
verdoppelte sich die Zahl der verkauf-

Andreas
Boberski

ten Blro- und Geschaftshauser auf 16,
in Bahrenfeld um 4 auf 10 und in Win-
terhude von 5 auf 6. In Rahlstedt wur-
den 10 (Vorjahr: 9) Objekte verauBert.
In der Altstadt ging die Verkaufszahl

um 5 auf 14 und in Harburg und Bram-
feld jeweils um 4 Einheiten auf jeweils
12 zurick. Die gréf3te Transaktion des
Jahres betraf den Bauabschnitt C des
ehemaligen Verlagshauses der Axel-
Springer SE an die Stadt Hamburg, die
dort das Bezirksamt Mitte unterbrin-
gen wird.



Die zunehmenden Aktivitaten von Versi-
cherungsunternehmen zeigen sich ins-
besondere an diesen 2015 durchgefihr-
ten Transaktionen: So wurde die im Bau
befindliche Projektentwicklung .Sonnin-
Kontor™ mit vier Finanzamtern als Mie-
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.Berliner Tor Center” an die Zurich Ver-
sicherung. Auch das Volumen der Port-
folio-Transaktionen hat sich 2015 deut-
lich erhoht. Im Segment der Biro- und
Geschaftshduser wurden vier ,Pakete”
verauflert, darunter die Hamburger Ob-

ter (Nordkanalstrafle 22 - 24) fur einen
zweistelligen Millionenbetrag an die R+V

jekte .Deichtorcenter”, .Hanse Forum”
und .Hansa Carree”, die im Paket durch

Versicherungsgruppe verauf3ert. Mor-  ebenfalls einen Versicherer, namlich die

i

i

gan Stanley verkaufte den Birokomplex Standard Life erworben wurde.

-
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ENTWICKLUNG 2016

Die Hausse am Investmentmarkt in
Hamburg halt auch 2016 an. Bis zur
Jahresmitte wurde der Vorjahreswert
um ca. 2-3 % ubertroffen, sodass sich
bei entsprechender Entwicklung im
zweiten Halbjahr ein neuerlicher Re-
kord abzeichnen konnte. Die Nachfrage
ist ungebremst, da sich die Entwicklung
an den Rentenmarkten fur Kapitalanle-
ger weiter verschlechtert hat. Erstmals
wurden im Mai fir zehnjahrige Staats-
anleihen der Bundesrepublik Deutsch-
land Negativzinsen verlangt. Der Bund-
Future, die Durchschnittsrendite aller
Anleihen, notiert seit Mitte Juni 2016 im
Minus. In der Innenstadt und der Ha-

fenCity wurde mit knapp der Halfte des
Transaktionsvolumens von ca. 1,5 Mrd.
Euro der grofite Anteil der Verkaufe ab-
gewickelt. Allerdings konnte die hohe
Nachfrage bei Weitem nicht vollstandig
bedient werden, weshalb immer mehr
Investoren in die Auflenbezirke der Han-
sestadt ausweichen. Die grofite Trans-
aktion in den ersten sechs Monaten des
Jahres 2016 betraf das Projekt am Alten
Wall, gefolgt von dem Telekom Cam-
pus in der City Nord, dem Traditions-
bau der Commerzbank in der Altstadt
sowie dem ,Pier3” in der HafenCity. Im
ersten Halbjahr ragt zudem ein Verkauf
des Portfolios .Cloud9” der Allianz he-
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PREISSPIEGEL FUR GEWERBE-INVESTMENT-OBJEKTE

Stadtteile

Altstadt, Neustadt

Mikrolagen
in der Entwicklung

Bereich Stadthausbriicke,
Kontorhausviertel, Nikolaiviertel

20-28-fache
Jahresmiete

Biiroflachen
Miete
pro m?/€

Einzelhandel
Miete
pro m?/€

100-280

Entwicklung

HafenCity und Hafenrand

Baakenhafen

20-25-fache
Jahresmiete

TEILMARKTE

Altona, Barmbek,
Eimsbittel, Eppendorf,
Winterhude, Ottensen,
St. Georg

An der Alster, Euler-Hermes
Geldnde, Fuhlsbiittler Str. (Bahn-
hof Barmbek]), GasstraBe, Neue
Grofe Bergstrafle

18-26-fache
Jahresmiete

BACKOFFICE

Hammerbrook (City-Sid),
Winterhude (City-Nord)

Nordkanalstrafie,
Sonninstrafle

14,5-19,5-fache
Jahresmiete




raus, in dem u. a. der Sprinkenhof ent-
halten ist.

Vor dem Hintergrund der sehr hohen
Nachfrage und des erneut gesunkenen
Zinsniveaus gehen auch die Renditen
am Hamburger Markt der Biro- und
Geschaftshauser weiter zurtick. Wah-
rend im Jahr 2015 die Anfangsrenditen
fur Blro- und Einzelhandelsimmobilien
bei etwa 4,5 % lagen, sind sie im ersten
Halbjahr 2016 Richtung 4,0 % gesunken.
In der Assetklasse der Industrie-, Lo-
gistik- und Lagerimmobilien, wo noch
2013 Renditen von Uber 7,0 % moglich
waren, hat sich die Anfangsverzinsung
2016 bisher auf etwa 6,0 % reduziert.

EUROPAISCHE TRENDS
SCHAFFEN BEWEGUNG

Auch in den kommenden Monaten 2016
und im nachsten Jahr durfte der haussi-
erende, also der nachhaltig ansteigende
Trend anhalten. Zusatzliche Nachfra-
geimpulse setzt offenbar die Entschei-
dung der Briten, die Europaische Union
zu verlassen. Dies hat im Vereinigten

zinshausteam-kenbo.de

Konigreich zu bereits starken Reaktio-
nen im Immobilienmarkt gefihrt; Anle-
ger haben im grof3en Stil offenen Immo-
bilienfonds die Mittel entzogen, sodass
diese mehrfach geschlossen werden
mussten. Es ist damit zu rechnen, dass
Kapitalanleger sich kiinftig verstarkt auf
dem europaischen Festland orientieren
werden. Zwar gilt derzeit Frankfurt als
erste Adresse, da erwartet wird, dass
sich auch Teile des Finanzmarktes von
London nach Frankfurt bewegen. Doch
auch andere deutsche Grof3stadte, wie
etwa Hamburg, sollten Nachfrage auf
sich ziehen.

Die Niedrig- bzw. Negativzinsphase
scheint ebenfalls nicht zu enden. Im Ge-
genteil; die Anleihe-Ankaufprogramme
wurden sogar auf den Ankauf von Unter-
nehmensanleihen ausgeweitet sowie die
Strafzinsen fir Banken, die Gelder bei
der EZB parken, auf minus 0,4 % Zin-
sen angehoben. Selbst eher abwegige
Gedanken scheinen nicht mehr tabu zu
sein, denn derzeit hegt die Europaische
Zentralbank sogar Plane, wonach soge-
nanntes .Helikopter-Geld" ausgestreut
werden soll, um auf diese Weise Inves-
titionen und auch den privaten Konsum
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anzukurbeln und der derzeit extrem
niedrigen Inflation mit Tendenz zur De-
flation zu begegnen. Fir weiterhin du-
Berst billiges Geld dirften auch anste-
hende Stitzungsmafinahmen fir Banken
in SUdeuropa, aktuell insbesondere in
Italien sorgen, da diese zunehmend un-
ter einem hohen Volumen von nur noch
wenig werthaltigen Forderungen leiden.

MEHR VERMIETUNG

Die hohe Nachfrage nach Gewerbefla-
chen fiihrt seit mehreren Jahren zu ho-
hen Vermietungsleistungen. So wurden
2015 etwa 540.000 m? Buroflachen neu
vermietet und damit sogar etwas mehr
als im Vorjahr. 2014 war die Vermie-
tungsleistung gegenlber 2013 bereits
um etwa 20 % gestiegen. Im Durch-
schnitt der letzten zehn Jahre wurden
etwa 500.000 m2 pro Jahr neu vermietet
und auch 2016 scheint sich erneut ein
Volumen mindestens in dieser Grof3en-
ordnung zu ergeben.

Die Spitzenmieten, die weniger als 3 %
des Gesamtmarktes reprasentieren, be-

wegen sich auf dem erreichten Niveau
nach wie vor in einem Rahmen von 24 bis
25 Euro je Quadratmeter Biroflache. Die
Entwicklung der Durchschnittsmieten,
die sich in den zurickliegenden Jahren
von etwa 14 auf nun 15 Euro/m? erhoht
haben, verdeutlicht dagegen den Trend
besserer Wertentwicklung fur die In-
vestmentobjekte.

Auch der Leerstand zeigt die wachsende
Nachfrage. Er konnte in den letzten zehn
Jahren kontinuierlich abgebaut werden
und liegt zur Jahresmitte 2016 mit etwa
730.000 m? gegeniiber dem Vorjahr bei
unverandert 5,5 % des gesamten Fla-
chenbestandes und dies, obwohl im
Jahr 2016 mit der Fertigstellung von fast
300.000 m? neuen Flachen voraussicht-
lich ein neuerlicher Hochststand in der
Hansestadt erreicht wird. Ein grofer Teil
dieser neuen Flachen wurde bereits vor
der Fertigstellung vorvermietet, sodass
kaum neue Flachen in das Marktgesche-
hen eingreifen werden.

Im ersten Halbjahr hat sich die Vermie-
tung neuer Biroflachen zunachst etwas
schleppend entwickelt. Sie erreichte
aber im zweiten Quartal eine GrofB3en-



ordnung, die die hochste in den vergan-
genen Jahren war, obwohl es an grof3-
flachigen Vermietungen tber 10.000 m?
fehlte, die noch das Vorjahr gepragt hat-
ten (etwa die Vermietung des Abschnitts
C des Axel-Springer-Gebaudes). Insge-
samt wurden in den ersten sechs Mona-
ten 2016 etwa 235.000 m? vermietet und
damit etwa 5 % weniger als im ersten
Halbjahr 2015.

Die unverandert gute Nachfrage und
das Wachstum der Hansestadt lassen
erwarten, dass sich der Markt fir Bu-
roflachen kontinuierlich weiter positiv
entwickeln wird.

LADENFLACHENMIETEN

Das grof3e Einzugsgebiet, die hohe
Kaufkraft und der wachsende Touris-
mus machen Hamburg zu einem der
attraktivsten Einzelhandelsstandorte
in Deutschland. Der starke Wohnungs-
bau sowie zahlreiche stadtebauliche
Veranderungen in den zentralen Lagen
der Hansestadt werden das Angebot an
Einzelhandelsflachen in den nachsten

zinshausteam-kenbo.de

Jahren deutlich erhohen. In der City ent-
stehen gegenwartig diverse neue und
sehr grofle Angebote, so zum Beispiel die
.Stadthofe” im alten Geb&ude der Stadt-
entwicklungsbehorde an der Stadthaus-
bricke, das Projekt am Alten Wall mit
allein rund 10.000 m?2 Flachen oder der
Neubau am Grof3en Burstah gegentiber
der Hauptfiliale der Hamburger Spar-
kasse mit sogar 22.000 m? Flachen fir
Handel, Biros und Gastronomie.

Alle drei Projekte werden die City nach
Westen und auch nach Sidwesten er-
weitern. Die ,Stadthéfe” werden dazu
beitragen, dass sich der Neue Wall in
Richtung Westen noch deutlicher auf-
wertet. Von der Hamburger Sparkasse
ausgehend entsteht eine Verbindung
zum Nikolaiviertel, in dem neue Blro-
flachenangebote entstanden sind und
diese auch bereits vermietet wurden.

Die Anderungen und Erweiterungen in
der City erscheinen heute als ein grof3er
Erfolg des Modells der ,Business Impro-
vement Districts” (BID), das der Senat
seit 2005 fur eine bessere Entwicklung
der Innenstadt begrindet hatte. Dieses
Entwicklungskonzept erlaubt den Grund-




eigentimern, sich in ihrem Quartier zu-

sammenzuschlieBen und gemeinsam in
ihr BID zu investieren. Zum Auftakt zeig-
te der BID Neuer Wall, wie erfolgreich
diese Idee sein kann. Ahnlich erfolgreich
sind die BIDs fir den Opernboulevard,
der nahezu fertig ist, den Gansemarkt,
Hohe Bleichen/Heuberg, die Moncke-
bergstrafle, das Nikolai-Quartier und fir
das Passagenviertel (Grofie Bleichen,
Poststrafe).

Die Hamburger City wird kinftig ver-
starkt Konkurrenz von Vorhaben in der
HafenCity erhalten. Dort entsteht im
stidlichen Uberseequartier ein neues
Einkaufszentrum mit Uber 80.000 m?
Flache, das Platz fir etwa 190 Laden
bieten soll. Die wachsende Attraktivitat
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sowie der weitere Ausbau der HafenCity
werden dazu beitragen, dass sich dort
Einzelhandelsangebote besser und lang-
fristiger als bisher etablieren kénnen.
Renditen fir Investmentobjekte in den
bevorzugten Lagen der City sind weiter-
hin ricklaufig und liegen gegenwartig
zwischen 3,5 bis 4 %; in der HafenCity
erreichen sie hingegen eine Anfangs-
verzinsung von rund 4 %.

Die Vermietungsleistung hat 2015 in der
City das sehr hohe Niveau von 2014 in
mit rund 21.000 m? noch einmal Uber-
troffen. Immer noch warten internatio-
nale Markenunternehmen auf frei wer-
dende Flachen in den Bereichen Mode,
Einrichtung und Gastronomie. Die La-
denflachenmieten sind unverandert

hoch und erreichen Spitzenwerte von
280 Euro/m2 fur kleine Flachen in 1-a-
Lauflagen, wie dem Neuen Wall und der
Spitaler Strafle.

AuBlerhalb der zentralen Bereiche der
Hansestadt profitieren zahlreiche Stadt-
teillagen von dem Veranderungsprozess,
den der kraftige Wohnungsbau ausge-
lost hat. Immer mehr Neubauten zie-
hen kaufkraftstarkes Publikum in Regio-
nen, die an diesen Entwicklungen bisher
nicht teilhaben konnten. Deshalb wer-
den Nahversorgungsangebote etwa in
Wandsbek oder Rahlstedt sowie lang-
fristig in Billbrook, Hammerbrook, Horn
oder Hamm im Osten Hamburgs sowie
in Stellingen, Lurup oder Niendorf im
Nordwesten und in Harburg, Withelms-

burg und Rothenburgsort im Siiden der
Stadt immer interessanter. Immobilien
mit einem hohen Ladenflachenanteil
sollten davon profitieren.

Die Sorgen des stationdren Handels
und damit auch der Eigentimer ent-
sprechender Immobilien vor einer wei-
teren Ausbreitung des Online-Handels
erscheinen mehr und mehr unbegrin-
det. Einerseits haben viele Handler
zwischenzeitlich ihre Angebote online
und stationar gekoppelt, andererseits
wollen Kunden Produkte auch anfas-
sen, erleben und prifen. Die Verbindung
zwischen online und offline scheint den
Handel kinftig immer starker zu pra-
gen, mit der Folge, dass Ladenflachen
weiterhin gefragt bleiben.
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REFERENZEN

KIEL | Biiro- und Geschiftshaus BRAMFELD | Arzte- und Geschéaftshaus BLANKENESE | Wohn- und Geschiftshaus SUDERBRARUP | Fachmarktzentrum
Faktor: 13,8-fach Faktor: 12,9-fach

WEDEL | Wohn- und Gewerbe-Portfolio OSNABRUCK | Geschiftshaus NEUGRABEN | Wohn- und Geschéftshaus WANDSBEK | Fachmarktzentrum
Faktor: 14,8-fach Faktor: 12,2-fach
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