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EDITORIAL

Sehr geehrte Damen und Herren,

2016 hat der Hamburger Immobilien-
markt noch einmal sehr dynamisch zu-
gelegt. Am Zinshausmarkt wurde beim
Umsatz ein Allzeithoch erreicht, im Seg-
ment der Biro- und Geschaftshauser
das Allzeithoch von 2015 nur knapp ver-
fehlt. Die Preise weisen nach oben, die
Mieten - etwas zogerlicher - ebenfalls,
und die Renditen sinken. Zunehmend in-
vestieren auch internationale Investo-
ren an Elbe und Alster, denn Hamburg
hat im Vergleich der deutschen Metro-
polen eine sehr differenzierte Wirt-
schaftsstruktur, die eine sehr stabile,
wenig volatile Nachfrage nach Immo-
bilien sichert.

Diese selbst fur deutsche Maf3stabe
hohe Sicherheit adelt Hamburg im in-
ternationalen Vergleich erst recht. Denn
die Auswahl an Standorten und Staa-
ten weltweit, die gleichzeitig eine positi-
ve wirtschaftliche Entwicklung nehmen
und politisch verlassliche Rahmenbe-
dingungen bieten, ist in den letzten drei
Jahren deutlich tbersichtlicher gewor-
den. Trump, Putin, Erdogan, Kaczynski
oder Orban sind mit ihrer nationalistisch

orientierten Politik wenig verlassliche
Partner in Fragen internationaler Ver-
einbarungen und Vertrage. Doch Rechts-
sicherheit ist fir Anleger ein zentraler
Mafistab fir Investitionssicherheit.

Davon profitiert Deutschland und hier -
neben Berlin - besonders Hamburg.
Dabei wird die internationale Wahrneh-
mung zudem von Rankings beeinflusst,
wie dem ,Global Liveability Report”. Der
im August erschienene Report des briti-
schen Magazins ., The Economist” zu den
lebenswertesten Stadten der Welt plat-
ziert Hamburg auf Rang 10 - vor jeder
anderen deutschen Stadt. Solche Ein-
schatzungen bestatigen die Statistiken,
nach denen Hamburg wirtschaftlich flo-
riert und an Einwohnern wachst. Und an
Kapital mangelt es nicht. Institutionelle
und private Investoren suchen rentier-
liche und sichere Anlageoptionen. Mit
diesem Filter sind Immobilien nahezu
alternativlos. So ist seit Ende 2016 zu
beobachten, dass GroBlinvestoren Auf-
schlage fir grofie Portfolios zahlen, weil
sie die Option bieten, viel Kapital en bloc
anzulegen. D.h., die einzelne Immobilie
gewinnt an Wert, je grofier das Portfo-
lio wird, dessen Teil sie ist.

Bildnachweis: Christoph Bellin/fotograf-hamburg.de - Andreas Vallbracht/prachtvoll.de
Arne Hoffmann/arnehoffmann.de - HafenCity Hamburg GmbH/Hosoya Schaefer Architects
Unibail-Rodamco/moka-studio - Quantum/bloomimages - Quantum/Carsten Briigmann
Shutterstock/shutterstock.com - iStock/istock.com
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Das wachsende Interesse der Investo-
ren und die wachsende Zahl an Ham-
burgern fihren dazu, dass die sogenann-
ten .schwachen Lagen” immer starker
in den Fokus ricken. Hiervon hat be-
sonders der Osten profitiert, fir den
2014 das Stadtentwicklungsprogramm
.Stromaufwarts an Elbe und Bille" auf-
gelegt wurde.

Bei den Biro- und Geschaftshausern,
wie auch bei den Zinshausern, riickt die
Peripherie zunehmend in das Blickfeld
der Investoren. Die Alt- oder Neustadt
im Wallring lagen 2016 im Interesse der
Investoren nicht vorn, sondern hinter
Hammerbrook und Harburg. Weit nach

zinshausteam-kenbo.de

vorn gerickt sind in den letzten drei
Jahren auch Stadtteile wie Lohbriigge,
Bramfeld oder Wandsbek.

Differenziert nach Biiro- und Einzelhan-
delsimmobilien profitieren Biroflachen
von den Expansions- und Modernisie-
rungskonzepten der Uberwiegend florie-
renden Wirtschaft, wahrend der Struk-
turwandel dem Einzelhandel zu schaffen
macht. Die Konsolidierung des stationa-
ren Einzelhandels forciert die Nachfra-
ge der Investoren nach Biroimmobilien.
Und wahrend auf die Hamburger GroB3-
projekte im Birosegment auch mieter-
seitig gewartet wird, wird der deutlich
schnellere Zuwachs an Handelsflache

im Vergleich zum Handelsumsatz skep-
tisch betrachtet. Besonders das stdli-
che Uberseequartier bereitet den Innen-
stadthandlern und -eigentiimern Sorgen.

Einigermaf3en entspannt blickt die Im-
mobilienwirtschaft auf die kommende
Bundestagswahl. Nachdem sich Angela
Merkel von der Mietpreisbremse distan-
ziert hat, Schleswig-Holstein und NRW
sie abschaffen und zunehmend Gerich-
te eine differenzierte Begrindung ihrer
Einflhrung fordern, ist kaum zu erwar-
ten, dass eine CDU-dominierte Bundes-
regierung die von Justizminister Hei-
ko Maas geforderten Verscharfungen
umsetzt.

Doch ungeachtet des Wahlausgangs
ist der Peak - zumindest am Zinshaus-
markt - erreicht. Die Zinsen steigen -
sicherlich weiterhin langsam -, aber sie
steigen. Daher werden sich die Preise
und Faktoren eher seitwarts bewegen.
Damit sind Zinshauser fir klassische
private und institutionelle Anleger wei-
terhin interessant, weniger jedoch fir
Spekulanten. Auch das Angebot wird
kaum wachsen, denn Alternativen in
puncto Sicherheit und Rendite sind wei-
terhin nicht auszumachen.

Mit freundlichen Grif3en

ZINSHAUSTEAM & KENBO
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DER HAMBURGER ZINSHAUSMARKT

ALLZEITHOCH
AM HAMBURGER

Der Hamburger Zinshausmarkt wachst.
Das galt auch 2016 - jedoch weniger fir
die Zahl der Transaktionen als vielmehr
fir den damit erzielten Umsatz. Nach
den Zahlen des Gutachterausschusses
stieg die Zahl der Abschlisse im ver-
gangenen Jahr um 11 auf 438 und lan-
dete damit etwas unter dem zehnjahri-
gen Mittel von 457 Transaktionen. Einen
deutlichen Sprung um 27 % machte
hingegen der Umsatz, der mit 1,54 Mrd.
Euro auf ein Allzeithoch kletterte. Hier
liegt der Zehnjahresdurchschnitt bei
943 Mio. Euro. Die Dynamik beim Um-
satz resultiert zum einen aus den ge-
stiegenen Preisen fur Zinshauser. Zum
anderen wurden auch mehr Objekte in
Paketen verkauft. So stieg der Umsatz je
Transaktion von 2,84 Mio. Euro im Jahr
2015 auf 3,52 Mio. Euro im vergangenen
Jahr - ein Plus von 24 % und ebenfalls
ein bisher nicht erreichter Wert.

Das Interesse der Kaufer galt dabei
besonders den .guten” wie den soge-

nannten .schwachen” Lagen. Letztere
verzeichneten mit einem Anstieg des
durchschnittlichen Quadratmeterprei-
ses um Uber 17 % auf 1.861 Euro den
starksten Schub, gefolgt von den guten
Lagen mit plus 13 % auf 3.378 Euro. Der
Durchschnittspreis aller Lagen stieg um
5,6 % auf 2.624 Euro/m? - im Jahr 2008
lag er mit 1.319 Euro/m? bei der Halfte. Im
Schnitt deutlich teurer sind Zinshauser,
die mit Teilungsabsicht verkauft werden.
Der Durchschnittspreis kletterte um tber
10 % auf 3.279 Euro/m2. Hier schlagen
sich die anziehenden Preise fur Eigen-
tumswohnungen nieder, die seit einigen
Jahren deutlich starker steigen als die
Mieten. Seit 2008 sind die angebote-
nen Neuvermietungsmieten in Ham-
burg nach Zahlen des Instituts empirica
um 43 % von 8,02 Euro/m? auf aktuell
11,47 Euro/m? gestiegen. In dieser Zeit
verteuerten sich Eigentumswohnungen
nach Zahlen des Gutachterausschusses
um 89 % von 2.212 Euro/m2 auf 4.185
Euro/m2. Der Preisindex fir Zinshduser ist
parallel sogar um 99 % gestiegen. Dabei
setzen die Kaufer offensichtlich nicht al-
lein auf mogliche Mietsteigerungen, son-
dern vor allem auf das Wertsteigerungs-
potenzial im Zuge des Immobilienbooms.
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Blankenese, Flottbek, HafenCity, Harvestehude,
Hohenfelde (West), Nienstedten, Othmarschen,
Rotherbaum, Uhlenhorst (West), Winterhude (Stid)

28-33-fache
Jahresmiete

4.500-5.200

Barmbek-Sud, Eimsbuttel (Nord), Eppendorf,
Hoheluft (Ost), Marienthal, Ottensen, St. Georg,
Uhlenhorst, Wellingsbittel, Winterhude

26-30-fache
Jahresmiete

3.500-4.500

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

Schanzenviertel

24-28-fache
Jahresmiete

2.600-3.600

MITTLERE
LAGE

Bergedorf, Fuhlsbuttel, Harburg,
Heimfeld, Horn, Iserbrook, Jenfeld, Langenhorn,
Poppenbuttel, Rahlstedt, Sasel

Bramfeld, Eilbek, Lokstedt, Lurup,
Schnelsen, Wandsbek

22-25-fache
Jahresmiete

2.400-3.000

EINFACHE
LAGE

Rothenburgsort, Veddel, Wilhelmsburg

Billbrook, Billstedt,
Neugraben-Fischbek, Tonndorf

17-19-fache
Jahresmiete

1.800-2.300

SCHWACHE
LAGE
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i
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Moorfleet, Neuenfelde

i

Siderelbe

15-18-fache
Jahresmiete

1.500-1.900
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STADTTEILE

Dass in der aktuellen Marktsituation
zunehmend alle Lagen fir Investoren
interessant sind, bestatigt ein Blick auf
die Stadtteilstatistik. Wie schon 2013 und
2015 liegt auch im vergangenen Jahr
Eimsbuttel vorn. 25 Vertrage wurden
hier notiert. Auf Rang 2 folgt Rahlstedt
mit 20 Transaktionen - der Topwert hier
der letzten zehn Jahre. Bronze holte sich
Harburg mit 19 Abschlissen vor Rother-
baum mit 16.

In der Betrachtung seit 2008 liegt Har-
burg deutlich vor Eimsbdittel auf Rang 1.
Auf Platz 3 liegt Ottensen - vor Winter-
hude auf Position 4. Dieses Ranking il-
lustriert das ausgeglichene Interesse an
etablierten Zinshausquartieren wie Win-
terhude und Eimsbuttel, an Szenevierteln
wie Ottensen sowie Stadtteilen nordlich
der Elbe, die reflexartig den schwachen
Lagen zugeordnet wiirden - wie Harburg.

Tatsachlich galt im vergangenen Jahr
fast jede sechste Transaktion dem Si-
derelberaum. 2015 allerdings wurde so-

VERKAUFE VON MEHRFAMILIENHAUSERN IN DEN STADTTEILEN VON 2008 BIS 2016

EIMSBUTTEL

ALTONA-ALTSTADT

OTTENSEN *‘

ST. PAULI C‘

HEIMFELD

gar noch nahezu jeder vierte Abschluss
stdlich der Elbe getatigt. Mit Blick auf
die Entwicklung der Transaktionszahlen
in den Stadtteilen fallt auf, dass sich das
Interesse der Kaufer, die in vergleichs-
weise giinstige Zinshauser investieren
wollen, 2016 vom Siiderelberaum star-
ker in die Stadtteile im Osten Hamburgs
verlagert hat. Deutlich zugelegt haben

WINTERHUDE
BARMBEK-SUD
’7 BARMBEK-NORD

i RAHLSTEDT i

[—ROTHERBAUM

BERGEDORF

etwa Bramfeld, Wandsbek, Billstedt oder
Bergedorf.

Ebenfalls zugelegt haben Stadtteile an der
nordlichen Peripherie - wie Schnelsen,
Niendorf oder Fuhlsbuttel. Derweil wur-
den fir die innenstadtnaheren Stadtteile
sowie um die Alster im Trend weniger
Verkaufe registriert. Die Verlagerung in

B 380bis 99

M 100 bis 109
H 110 bis 130
[ 140u. mehr

Quelle:
Immobilienmarktbericht
Hamburg 2017,
Gutachterausschuss
fur Grundstickswerte

die duBeren Stadtteile ist auch dem hier
zunehmenden Neubau geschuldet. Pro-
jektentwickler suchen bezahlbare Grund-
stlicke mit S- oder U-Bahn-Anschluss.
In Innenstadtlagen werden attraktive
Grundstlcke inzwischen fir bis zu 3.000
Euro/m? Vorlast auf die zu erstellende
Wohnflache verkauft - sofern es iber-
haupt Angebote gibt. Das macht die Ent-



wicklung glinstigen Wohnraums - etwa
im Rahmen des Hamburger Drittelmixes
aus Eigentumswohnungen, geférderten
und frei finanzierten Mietwohnungen - zu
einer Herausforderung.

WOHNUNGSBAU

Der Wohnungsmarkt in Hamburg ist 2017
von einer weiterhin starken Nachfrage
sowie wachsendem Neubau gepragt.
Durch das 2011 geschlossene und 2016
erneuerte ,.Biindnis fir das Wohnen™ von
Wohnungswirtschaft, Senat und Bezirken
konnten sich an Elbe, Alster und Bille
die Baugenehmigungs- und Fertigstel-
lungszahlen bis 2016 jeweils verdoppeln.
10.736 Wohneinheiten wurden nach der
Ubersicht von Statistik Nord im vergan-
genen Jahr genehmigt, 7.722 fertigge-
stellt. Allein in den ersten fiinf Monaten
2017 weist die amtliche Statistik 6.077
Baugenehmigungen aus - doppelt so viel
wie im Vergleichszeitraum 2016.

Zielsetzung des Biindnisses fur das Woh-

nen ist, Baureife fir 10.000 Wohneinhei-
ten jahrlich zu erreichen. Da Hamburg

zinshausteam-kenbo.de
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Das Wohnquartier im
Baakenhafen reicht von der
HafenCity Universitat bis

zu den Elbbriicken.

Geplante Fertigstellung: 2025.

Wlldd
NG
prvEe

seit 2010 jedoch im Mittel um tber 15.000
Einwohner jahrlich wachst, werden die
neuen Wohnungen statistisch umgehend
vom Markt absorbiert.

Die Stadt hat daher gro3e Wohnungs-
bauprojekte auf den Weg gebracht und

bestehende vorangetrieben. Das grofite
Stadtentwicklungsprojekt in Hamburg
ist weiterhin die HafenCity. Hier sind
bereits erste Grundstiicke an den Elb-
briicken vergeben worden, dem letzten
noch zu entwickelnden Quartier des neu-
en Stadtteils zwischen City und Elbe. An
den Elbbricken entstehen ab 2020 etwa
1.000 Wohnungen mit Blick auf den Baa-
kenhafen - larmgeschitzt durch gewerb-
lich genutzte Hochhauser. Im Quartier
Baakenhafen sind fast alle Grundstiicke
vergeben. Die ersten Wohnungen sind
bald fertig. Insgesamt 2.200 Wohnungen
sind beidseits des Hafenbeckens vorgese-
hen. Mit dem Bau von jeweils knapp 500
Wohneinheiten wird 2018 auf dem Strand-
kai vis-a-vis der Elbphilharmonie sowie
im siidlichen Uberseequartier begonnen.

Das zweitgrof3te im Bau befindliche
Stadtentwicklungsprojekt ist die Mitte
Altona mit den angrenzenden Holsten-
Quartieren. In dem ersten Bauabschnitt
der Mitte Altona mit 1.600 Wohnungen
auf dem friheren Gelande des Glter-
bahnhofs kénnen die ersten Bewohner
bald einziehen. Ab etwa 2024 entsteht
der westlich angrenzende zweite Bau-
abschnitt auf den Flachen des jetzigen
Fernbahnhofs Altona mit weiteren 1.600
Wohnungen. Erweitert wird der Stadtteil
Mitte Altona bereits ab 2019 durch Bau-
aktivitaten auf dem bisherigen Gelande
der Holsten-Brauerei. Hier sind weitere
2.500 Wohnungen geplant.

In ahnlicher GrofBenordnung sollen
Wohnungen entlang der im Bau befind-
lichen A7-Deckel in Altona, Stellingen
und Schnelsen entstehen - etwa auf dem
Areal der Trabrennbahn Bahrenfeld.

2.300 von urspringlich vorgesehenen
5.600 Wohneinheiten werden im Rahmen
des Projekts ,Flichtlingsunterkiinfte mit
der Perspektive Wohnen" gebaut. Die zu-
nachst als Fluchtlingsunterkinfte geneh-
migten, aber nach Maf3gabe des sozialen
Wohnungsbaus errichteten Wohnungen
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werden zeitnah fur andere Nutzergrup-
pen wie Studenten und Auszubildende
geoffnet. Damit soll glinstiger Wohnraum
angeboten und die Integration der Ge-
flichteten gefordert werden. Das grofite
Projekt dieses Programms entsteht mit

zinshausteam-kenbo.de

750 Wohnungen am Mittleren Landweg in
Billwerder. Hier wirkt bereits das Stadt-
entwicklungskonzept fir den Hamburger
Osten .Stromaufwarts an Elbe und Bille”
von 2014. Das ..Biundnis fir die Quartie-
re”, zur Umsetzung dieses vorgestellten

Konzepts von Senat, Bezirken und Woh-
nungswirtschaft 2015 gegriindet, sieht
hier ein Neubaupotenzial von Uber 20.000
Wohnungen - allerdings primar durch
Nachverdichtung gemaf der Philosophie
.Mehr Stadt in der Stadt”.

Angesichts des starken Einwohner-
wachstums - nicht nur durch Flicht-
linge - erweiterte der rot-griine Senat
seinen Stadtentwicklungsansatz 2015 um
das Motto ,Mehr Stadt an neuen Orten”.
Dazu zahlt das in Zukunft grofte Stadt-
entwicklungsprojekt in Oberbillwerder.
Hier laufen die Planungen fir einen neu-
en Stadtteil mit bis zu 8.000 Wohnein-
heiten an. Platz dafir ist im Marschland
nordlich der S-Bahn-Station Allermdhe.
Aktuell wird der stadtebauliche Wettbe-
werb ausgeschrieben.

Zum Format .Mehr Stadt an neuen Or-
ten” zahlen auch die Neubauquartiere
Vogelkamp und Fischbeker Reethen, die
in Neugraben entstehen - im duflers-
ten Hamburger Sidosten, aber mit S-
Bahn-Anschluss. Direkt benachbart ist
das Neubaugebiet Fischbeker Heidbrook
auf dem friheren Gelande der Réttiger-
Kaserne im Bau. Insgesamt knapp 5.000

ZINSHAUSER

Wohneinheiten sind in Neugraben pro-
jektiert.

Weitere 4.000 Wohnungen werden auf
der Achse der Wilhelmsburger Reichs-
straf3e realisiert, die bis 2020 an die
ostlich gelegene Schienentrasse ver-
legt wird. Vorgesehen sind zwischen
der Neuen Mitte Wilhelmsburg, mit
dem Neubau der Behdrde fir Stadt-
entwicklung und Wohnen im Siden und
dem Spreehafen im Norden, die drei
Entwicklungsgebiete Wilhelmsburger
Rathausviertel, Elbinselquartier und
Spreehafenviertel. Von hier ist es nicht
weit bis zur HafenCity.

POLITISCHE

Teilweise irritierend mit Blick auf die
Anstrengungen, das Wohnungsange-
bot im Gleichschritt mit dem Bevolke-
rungswachstum zu entwickeln, sind
politische Initiativen zur Regulierung
des Wohnungsmarktes. Diese Initiativen
kommen - einander erganzend - sowohl
aus Hamburg wie auch aus Berlin.
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SOZIALE ERHALTUNGS-
VERORDNUNGEN
IN HAMBURG

BEREITS GULTIG
Bahrenfeld-Sid (2016)
Ottensen (2016)
Altona-Altstadt (2014)
Eimsbiittel-Siid (2014)
Sternschanze (2013)
Ottensen Osterkirchen-
viertel (2013)

St. Pauli (2012)

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

IN PLANUNG

Nordliche Neustadt/
Venusberg (Ende 2017)
Eimsbuttel-Nord (Anfang 2018)
Hoheluft-West (Anfang 2018)
Stellingen-Sud (Anfang 2018)

VORPRUFUNGEN/
VORUBERLEGUNGEN
Bahrenfeld-West
Barmbek-Nord
Hamm-West
Hohenfelde

Horn
Ottensen-Nord-West
Uhlenhorst
Winterhude

10

Ein Klassiker unter den Regulierungen

des Wohnungsmarkts ist die Soziale Er-
haltungsverordnung. Sie gilt inzwischen
fir 606 ha in innenstadtnahen Stadtteilen
mit 125.000 Bewohnern in 66.000 Haus-
halten. 2016 sind fir Ottensen (22. Marz)
und Bahrenfeld-Sud (8. November) die
Erlasse in Kraft getreten. Einen Aufstel-
lungsbeschluss gibt es fir Eimsbuttel/
Hoheluft-West/Stellingen-Sid (26. Juli
2016) sowie die Nordliche Neustadt/Ve-
nusberg (16. Juni 2015).

STREITFALL

Zum 1. Juli 2015 wurde die Mietpreis-
bremse in ganz Hamburg eingefihrt. Die
im Biindnis fir das Wohnen organisierten
Wohnungsverbande und der Senat hatten
vereinbart, die Berechtigung dieser Ein-
fihrung in allen Stadtteilen anschliefend
durch ein Gutachten prifen zu lassen.
Der Streit um dieses Gutachten, bei
dem sich die Bindnispartner nicht auf

BAUPLATZE GESCHOSSWOHNUNGSBAU UMSATZE UND VERTRAGE
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die Kriterien einigen konnten, hatte fast
die Neuauflage des Blndnisses fir das
Wohnen verhindert.

Nun hat das Amtsgericht Altona am
23. Mai dieses Jahres die Verordnung
Uber die Einfihrung der Mietpreisbremse
in Hamburg fir unwirksam erklart. Das
Gericht erklarte, es fehle an einer trag-
fahigen Begrindung fur die Rechtsver-
ordnung. Die unspezifische Behauptung,

in Hamburg sei Wohnraum knapp, reiche
fur eine derart weitreichende MafBnahme
nicht aus.

Im Juni folgte das Amtsgericht Min-
chen diesem Tenor und verwies auf das
Bundesgesetz: .Aus der Begriindung
muss sich ergeben, aufgrund welcher
Tatsachen ein Gebiet mit einem ange-
spannten Wohnungsmarkt im Einzelfall
vorliegt.”



Das Amtsgericht St. Georg allerdings
urteilte am 22. Juni, die Hamburger
Mietpreisbegrenzungsverordnung sei
rechtswirksam, u.a. weil die Bildung
der ortsiblichen Vergleichsmiete fir
frei finanzierten Wohnraum durch den
qualifizierten Mietenspiegel repréasenta-
tiv erfolge. Ungeachtet der Urteile zum
Thema ist zwei Jahre nach Einfiihrung
der Verordnung festzustellen, dass die
Entwicklung der Mieten kaum und die
Entwicklung der Verkaufspreise gar
nicht von der Mietpreisbremse gehemmt
werden.

Das soll sich nach der Bundestags-
wahl dndern, wenn es nach Bundes-
justizminister Heiko Maas (SPD) geht.
Im Wesentlichen will er die umstrittene
Verordnung an zwei Punkten verschar-
fen. So sollen die Vermieter kiinftig ver-
pflichtet werden, den Neumieter uber
die vom Vormieter gezahlte Miete zu
informieren. Zudem mdchte Maas die
Umlage der Modernisierungskosten von
11 % mit Verweis auf die aktuell glinsti-
gen Zinsen auf 8 % begrenzen. Die CDU
tragt diese Verscharfung in der Grof3en
Koalition bis dato nicht mit. Viele lang-
fristig orientierte Investoren setzen bei
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ihrem Engagement bisher auch auf die
Begrenzung der Verordnung bis 2020.
In Schleswig-Holstein und Nordrhein-
Westfalen haben die neuen Landesre-
gierungen bereits die Abschaffung der
Mietpreisbremse beschlossen.

SONDERABSCHREIBUNG
FUR DEN

Bundesbauministerin Barbara Hen-
dricks (SPD] versucht, mit der steu-
erlichen Sonderabschreibung fur den
Mietwohnungsneubau in angespannten
Wohnungsmarkten zu punkten. Dieses
Vorhaben war in der Grof3en Koalition
im Juli 2016 am Dissens Uber die zu for-
dernde Baukostenobergrenze geschei-
tert. Eine Sonderabschreibung kann sich
Hendricks zudem auch fur energetische
Modernisierungsmafinahmen im Miet-
wohnungsbestand vorstellen.

Alternativ haben die Immobilienverban-
de die Erhchung der linearen AfA von
2 % auf 3 % gefordert. Verwiesen wird auf
die sich verkiirzenden Lebenszyklen der
Immobilien aufgrund der sich rasch er-
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hohenden technischen Standards. Auch
Investitionszulagen fiir Unternehmen, fiir
die steuerliche Abschreibungen keinen
Investitionsanreiz setzen, werden pro-
klamiert.

INNENENTWICKLUNGS-
MASSNAHME (IEM)

Noch nicht Gesetz ist die Innenentwick-
lungsmafnahme (IEM). Sie grindet auf
einen Vorschlag der Arbeitsgruppe ..Ak-
tive Liegenschaftspolitik” des ..Blindnis-
ses flr bezahlbares Wohnen und Bauen”
auf Bundesebene. Eigentimern, die aus
privaten oder spekulativen Motiven we-
der bau- noch verkaufswillig sind, soll
durch ein per Satzung festgelegtes In-
nenentwicklungsgebiet eine Baupflicht
auferlegt werden. Auch ein neuer B-
Plan kann diese Baupflicht begriinden.
Kame der Eigentimer dieser Pflicht
nicht nach, kdnnte die Gemeinde das
Grundstiick mit einem Vorkaufsrecht
erwerben und - wenn notig - enteignen.
Aktuell laufen ein Rechtsgutachten fir
die IEM sowie Modellvorhaben in eini-

gen Kommunen. Zielsetzung ist die Ak-
tivierung von Bauland, aber auch einen
Hebel gegen Spekulation zu schaffen. In
Berlin etwa klaffen Baugenehmigungen
und Fertigstellungen im Wohnungsbau
zunehmend auseinander. Spekulanten
erwerben Grundstiicke und setzen mit
den Baugenehmigungen auf den Fort-
gang der dynamischen Wertsteigerung,
die den Markt der Bundeshauptstadt in
den vergangenen finf Jahren gepragt hat.
In Hamburg ist Spekulation quantitativ
kein aktuelles Thema - auch weil sich
die Investorenstruktur an Elbe und Alster
sehrvon der an der Spree unterscheidet.
Trotzdem hat der Erste Blrgermeister
Olaf Scholz schon einige Male die rasche
Realisierung genehmigter Bauvorhaben
angemahnt, statt auf die Abschopfung
einer Wertsteigerung zu spekulieren.

DURCHSETZUNG DES

Einen Prazedenzfall bei Durchsetzung
des Zweckentfremdungsverbots nach § 9,
§12aund § 12 b des Hamburger Wohn-
raumschutzgesetzes (HmbWoSchG) hat
der Bezirk 2017 geschaffen. Vom Bezirk



wurde ein Treuhander fir ein Mehrfami-
lienhaus in Hamm mit sechs Wohnungen
eingesetzt, das seit 2012 leer stand und
trotz Verhangung verschiedener Bufigel-
der nicht renoviert und vermietet wur-
de. Dieser Treuhander hat anstelle des
Eigentimers, dem der Besitz temporar
entzogen wurde, den Wohnraum wieder
fir Wohnzwecke herrichten lassen und
vermietet. Das ist dem Bezirk erlaubt,
wenn Wohnraum entgegen dem Zweck-
entfremdungsverbot des HmbWoSchG
langere Zeit nicht mehr als solcher ge-
nutzt werden kann. In die vom Treuhan-
der vorgenommenen Rechtshandlungen
und Rechtsgeschafte muss der Eigen-
timer anschlieflend wieder eintreten.
Ob es sich bei diesem Prazedenzfall
um spekulativen Leerstand handelt, ist
nicht deutlich geworden.

GEBAUDEENERGIEGESETZ:

Bereits im Januar 2017 wurden die
Energieeinsparverordnung (EnEV) und
das Erneuerbare Energiewarmegesetz
(EEW&rmeG) zum Gebaudeenergiege-
setz (GEG) zusammengefihrt - jedoch
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ohne neues Konzept oder Vereinfachung.
Die nachste Bundesregierung sollte zu-
dem vor allem eine technologieoffene
Umsetzung der formulierten Anforde-
rungen nachjustieren, sodass es in der
Entscheidung der Entwickler und Inves-
toren liegt, mit welcher Technologie die
fixierten Ziele erreicht werden. Zudem
muss eine Forderung von klima- und
energiepolitischen Zielen erfolgen, die
innerhalb der Gblichen Sanierungszyklen
nicht realisierbar sind.

BUNDESEINHEITLICHE

Zu den erfreulichen Initiativen der Bun-
desregierung gehort die Umsetzung einer
bundeseinheitlichen Musterbauordnung.
Sie hat zum Ziel, die unterschiedlichen
Landesbauordnungen zu vereinheitlichen.
Allerdings zeigen sich viele Lander sper-
rig, ihre spezifischen Gesetze und Nor-
men zugunsten einer Vereinheitlichung
aufzugeben. Die Immobilienverbande
wollen in einer Musterbauordnung auch
einheitliche Rahmenbedingungen fir
serielles Bauen und Typenbaugenehmi-
gungen verankert sehen.
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Thomas
Kdnig

GEWERBESTEUER

Einen positiven Beitrag zur Attraktivitat

von Wohnungen schafft die Maglichkeit,
Mitglied in einer Mieterstromgesellschaft
zu werden, die kostenglinstig sowie um-
weltfreundlich Strom aus erneuerbaren
Energien erzeugt. Ein Defizit im aktuellen
Gesetzentwurf ist die drohende Gewer-
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besteuerpflicht, wenn Einkinfte aus Ver-
mietung und Verpachtung mit gewerbli-
chen Einkiinften aus der Erzeugung und
Einspeisung von erneuerbaren Energien
am Gebaude .infiziert” werden.

DIE TRENDS AUF DEM

Die Nachfrage nach Zinshausern in die-
sem Jahr ist in Hamburg weiterhin un-
gebrochen. Allerdings beruhigen sich die
Kaufpreisfaktoren, die 2016 noch einmal
gestiegen sind, seit Mitte 2017. Im ver-
gangenen Jahr wurde kaum ein Zinshaus
in sehr guter Lage unter dem Gegenwert
der 30-fachen Jahresnettomiete verkauft.
Doch wahrend im letzten Jahr die Diskus-
sion um Strafzinsen bei den Banken das
Interesse an Immobilien noch zusatzlich
anheizte, gibt es seit dem Herbst 2016
leichte Zinssteigerungstendenzen. Zwar
hat sich die Europaische Zentralbank
(EZB) noch nicht den kleinen Zinserhs-
hungsschritten der US-amerikanischen
Federal Reserve (FED) angeschlossen,
doch eine solche Entscheidung wird an-
gesichts der wirtschaftlichen Erholung
der europaischen Krisenstaaten wohl

Lars
Linnenbriigger

noch in diesem Jahr fallen. Damit dirf-

te der Preispeak erreicht sein. Daraus
folgt jedoch kein Einbruch bei Preisen
oder Nachfrage, sondern eher eine
Seitwartsbewegung auf dem erreichten
hohen Niveau. Denn die Zinsen sind im
Langzeitvergleich weiterhin beispiellos
ginstig, und die Investition in Immobi-
lien ist insbesondere fir institutionelle
Anleger alternativlos. Fiur spekulative

Investoren, die zum 30-Fachen kaufen,
um nach Ubersichtlicher Frist zum 35-Fa-
chen wieder zu verkaufen, bedeutet die
aktuelle Entwicklung jedoch eine Zasur.

Zunehmend schwieriger wird jedoch
der Verkauf von Zinshausern mit ei-
nem vergleichsweise hohen Anteil an
Gewerbeflachen. Verschiedene Trends
tragen dazu bei, dass besonders Laden
an Ausfallstraf3en oder in Nebenlagen
mit wachsenden Vermietungsschwie-
rigkeiten zu kampfen haben. Hier greift
der Wettbewerb des Internets, der nicht
nur dem Einzelhandel zu schaffen macht,
sondern auch etwa Kiosken mit Lottoan-
nahmestellen. Zudem konzentriert sich
der Einzelhandel fortschreitend auf die
Innenstadte und Stadtteilzentren. Nicht
alle leerfallenden Ladenflachen kdnnen
mit Kindertagesstatten gefillt werden -
von den damit verbundenen Larmaufla-
gen in Wohngebieten ganz abgesehen.

JE GROSSER DAS PORTFOLIO,

Beiinstitutionellen Anlegern hat der An-
lagedruck allerdings noch in den letzten



Matthias
Baron

Monaten zu einem Investitionsverhalten

geflihrt, das bisherige Marktgesetze ins
Gegenteil verkehrt. Grofvolumige Port-
folios - nicht nur im Zinshaus-, sondern
auch im Gewerbeimmobiliensegment -
werden flr Investoren zusammenge-
stellt, die erst ab einem Preis im deut-
lich zweistelligen Millionenbereich mit-
bieten. Fur die Mdglichkeit, en gros ein
grofles Kapitalvolumen anlegen zu kén-
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nen, zahlen diese Investoren als Ergeb-
nis von Hochstgebotsverfahren hohere
Faktoren, als dieselben Immobilien in
kleineren Paketen erzielt hatten - zum
Teil mit einem hohen Anteil an Eigenkapi-
tal. Dieses Phanomen ist seit Ende 2016
zunehmend zu beobachten. Hier wer-
den zum Teil deutlich Uberhohte Preise
gezahlt. Mogliche Wertverluste werden
jedoch nicht marktwirksam, weil diese
Investoren sehr langfristig orientiert sind
und Preisschwankungen problemlos ver-
kraften, ohne die Immobilien wieder zu
verkaufen.

WENIG ANGEBOT,

Problematisch ist diese Vergoldung von
Portfolios fur relative Kleininvestoren,
die im Segment 0,8 Mio. bis 1,5 Mio.
Euro anlegen wollen - eine klassische
Hamburger Investorenklientel. Durch
die Preiserhdhungen an sich und die
Schniirung von grof3en Paketen verengt
sich die Auswahl fir sie stetig. Denn
eine deutlich splrbare Erweiterung
des Angebots ist auch bei vorsichtigen
Zinsschritten nicht zu erwarten. Fir

Oliver
Sieweck

private Eigentimer gibt es — angesichts

der erfahrenen Wertsteigerung und
der gestiegenen Einnahmen durch die
weiterhin kletternden Mieten - wenig
Anlass zu verkaufen. Denn der Kapital-
markt bietet auf Sicht wenig attraktive
Investitionsalternativen.

Skandinavische Investoren, die vor ca.
zehn Jahren eine Vielzahl von Immobili-
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Guido
Bennemann

en in Hamburg gekauft haben, verfligen
nach den jingsten Verkaufen groflerer
Portfolios kaum noch tber Bestande in
der Hansestadt.

Wer jedoch die Gelegenheit zum Kauf hat,
muss sich um die Finanzierung nicht sor-
gen. Nachdem sich der Markt der Hypo-
thekenbanken nach der Finanzkrise 2008
merklich ausgedinnt hatte, sind in Ham-
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burg inzwischen deutlich mehr Institute
auf der Suche nach Darlehensnehmern
als vor zehn Jahren. Neben nationalen
und internationalen Instituten, die primar
gewerbliche Investoren mit Fremdkapi-
tal versorgen, wagen zunehmend auch
regionale Banken und Sparkassen den
Schritt Gber die Stadtgrenze.

ALTERNATIVEN:
EIGENTUMSWOHNUNGEN

Kleinanleger investieren daher immer
haufiger in vermietete Eigentumswoh-
nungen. Seit 2008 werden nach Zahlen
des Gutachterausschusses jedes Jahr
6.000 bis 7.000 Kaufvertrage fir Eigen-
tumswohnungen unterzeichnet. Der Um-
satz in diesem Zeitraum hat sich jedoch
von 1,17 Mrd. Euro auf 2,42 Mrd. Euro
mehr als verdoppelt. Das gilt auch fir die
Quadratmeterpreise, die 2016 im Mittel
bei 4.185 Euro lagen.

Fur Eigentimer eines Zinshauses kann
die Aufteilung in Eigentumswohnungen
eine attraktive Verkaufsoption sein, wenn
er mit der Wertentwicklung der Immo-

bilie nicht zufrieden ist. In vielen inner-
stadtischen Lagen allerdings wird die
Aufteilung durch die sich ausweitende
Soziale Erhaltungsverordnung gebremst.
Aufteilungen sind untersagt, ebenso wie
Modernisierungen, die zu einer deutli-
chen Aufwertung der Wohnung fihren.
Auch das Interesse an Investitionen au-
Berhalb der Hamburger Stadtgrenzen
wachst. Nachgefragt sind etwa Zinshau-
ser in Kommunen, die durch das S- und
U-Bahnnetz mit Hamburg verbunden
sind. Dazu zahlen Ahrensburg und Grof3-
hansdorf, Neu Wulmstorf und Buxtehude,
Pinneberg, Wedel oder Norderstedt. Doch
auch Lineburg, Libeck, Kiel oder Flens-
burg rutschen durch ihre positiven demo-
grafischen Perspektiven in den Fokus der
Anleger. Auch hier sind die Preise zum
Teil deutlich gestiegen, bleiben aber klar
unter dem in Hamburg erreichten Niveau.
So lasst sich beispielsweise fir den Preis
eines durchschnittlichen Zinshauses im
Stadtteil Hamm in Lineburg ein Zinshaus
in bester Wohnlage erwerben.

Die Erfahrung allerdings zeigt, dass der
klassische private Hamburger Zinshaus-
investor vor allem in ,seinem” Stadtteil
investiert.
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Hamburger Biiro- und Geschaftshau-
ser sind bei nationalen wie interna-
tionalen Investoren als solide Kapi-
talanlage bekannt. Die diversifizierte
Wirtschaftsstruktur der Hansestadt
sorgt etwa bei Blroflachen fir Nach-
frage aus sehr unterschiedlichen
Branchen.

Nicht untypisch ist die Nachfrage-
mischung fur Buroflachen im ersten
Halbjahr 2017. Beim Flachenumsatz
vorne liegt die Industrie, die in Ham-
burg im Metropolenvergleich deutlich
dberdurchschnittlich zur Wertschop-
fung beitragt. Es folgt das Segment
der in der Hafen- und Handelsstadt
starken Beratungsunternehmen vor
der Offentlichen Verwaltung. Auf Rang
4 liegt die Immobilienbranche vor Bil-
dungseinrichtungen - die eher selten
so weit vorne liegen. In diesem Fall
wurde der Umsatz durch das Moder-
nisierungs- und Neubauprogramm der
Universitat Hamburg ausgelost. Knapp
zwei Drittel des Biroflachenumsatzes
wurden in den ersten sechs Monaten
dieses Jahres durch diese finf Bran-
chen abgedeckt.
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GELDUMSATZ SEIT 2008

Die heterogene Wirtschaftsstruktur
an Elbe und Bille sorgt fir einen wenig
volatilen, doch verlasslich wachsen-
den Immobilienmarkt. So hat sich nach
Zahlen des Gutachterausschusses
der Umsatz mit Biiro- und Geschafts-
hausern seit dem Tief nach der Fi-
nanzkrise 2008 von 1,28 Mrd. Euro auf
2,83 Mrd. Euro im vergangenen Jahr
mehr als verdoppelt.

Damit liegt der Umsatz 2016 um knapp
30 % tber dem zehnjahrigen Durch-
schnitt, aber 6 % hinter dem Rekord-
umsatz von 3,01 Mrd. Euro im Jahr
2015. Dass die Zahl der Transaktio-
nen im vergangenen Jahr mit 284 nur
7,2 % lber dem Zehn-Jahres-Durch-
schnitt lag, illustriert den deutlichen
Preisanstieg auch in Hamburg. Dabei
allerdings entwickeln sich die Markte
fir Bliroimmobilien sowie Geschafts-
hauser und Einzelhandelsimmobilien
durchaus nicht synchron.
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BUROIMMOBILIEN

Bezlglich Vermietung und Verkauf ha-
ben Biroimmobilien derzeit einen Lauf.
Seit 2014 wird der zehnjahrige Durch-
schnitt beim Biroflachenumsatz von
500.000 m? deutlich Ubertroffen. Und
nach dem Rekordumsatz von 300.000 m?
im ersten Halbjahr 2017 kann auch fir
das laufende Jahr von einem Jahres-
umsatz deutlich tber der 500.000-m?2-
Marke ausgegangen werden.

Neben den zuvor genannten, im
ersten Halbjahr fuihrenden Nach-
fragerbranchen fallt auf, dass die
CoWorking-Branche immer selbst-
verstandlicher unter den grof3eren
Anmietungen auftaucht. So belegt
WeWork mit einem langfristigen Miet-
vertrag 7.700 m?2 im Hanse Forum am
Axel-Springer-Platz - vis-a-vis des
neuen Springer Quartiers sowie des
kinftigen Standorts des Bezirks Mit-
te. Zu den Top-10-Umsatzen gehort
auch die Anmietung von 3.400 m?
durch Spaces, der CoWorking-Tochter
von Regus, im Work Life Center am
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Gorch-Fock-Wall. Regus mietete zudem
im U8 in der City Nord Flachen fir ein
Business Center. Auch Vermieter neh-
men CoWorking-Anbieter zunehmend
gerne auf, um das Buroflachenangebot
in ihren Immobilien zu flexibilisieren
und damit auch fir die Bestandsmieter
attraktiver zu machen.

Ahnlich reagiert der Investmentmarkt.
Das Interesse an Biroflachen, die eine
Umsetzung heutiger und kinftiger Ar-
beitsplatzkonzepte ermaglichen, er-
hoht die Nachfrage erheblich. Zudem
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hat sich die Zahl der Biroarbeitsplatze
noch einmal deutlich erhoht. So ist die
Biroflache in Hamburg 2006 bis 2016
nach Zahlen von bulwiengesa um gut
10 % auf 13,7 Mio. m? gewachsen - der
Topwert unter den deutschen Metropol-
stadten. Trotzdem ist der Leerstand pa-
rallel von 8,5 % auf 5,3 % zuriickgegan-
gen —und in diesem Jahr auf unter 5 %
gesunken.

So wird der Vermietungsumsatz ak-
tuell allein durch das fehlende Ange-
bot beschrankt. 2011 bis 2015 kamen

GEWERBE-INVESTMENT
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jeweils weniger als 150.000 m?2 neuer
Blroflache auf den Markt. 2016 wa-
ren es zwar deutlich Gber 300.000 m?,

darunter der Telekom Campus in der
City Nord [44.000 m2] oder die Zentrale
der Verwaltungsberufsgenossenschaft
(VBG) am Bahnhof Barmbek (22.000
m2). Doch im laufenden Jahr sowie 2018
und 2019 liegt die absehbare Fertigstel-
lungsquote bei 200.000 bis 240.000 m?

20

im Jahr - zu wenig, um das starke In-
teresse einer Uberwiegend florierenden
Wirtschaft an zeitgemaf ausgestatte-
ten Biroflachen zu decken.

Wahrend der Leerstand sinkt, steigen
Spitzen- und Durchschnittsmieten.
Nachdem die Spitzenmiete seit den
frihen 1990er-Jahren in einem Korri-
dorvon 19 bis 25 Euro/m? pendelte, hat
sie dieses Korsett 2016 durchbrochen.
Wahrend etwa gréf3ere Flachen am Al-
ten Wall bereits 2015 fir 29 Euro/m?
vermietet wurden, liegt auch die ge-
wichtete Spitzenmiete inzwischen bei
Uber 26 Euro/m2. Sichtbarer wird die
Verknappung der Buroflachen an der
Durchschnittsmiete, die inzwischen
15 Euro/m? erreicht hat - gut 20 %
mehr als noch vor funf Jahren.

GROSSE PROJEKTE

Tatsachlich laufen in Hamburg die Pla-
nungen fUr einige GrofB3projekte mit ei-
nem erheblichen Biroflachenanteil.
Im Bau ist etwa das siidliche Ubersee-
quartier, in dem Unibail-Rodamco bis

Andreas
Boberski

2021 auch 65.000 m? Buroflache ent-
wickeln will - u.a. in einer Buroskulptur

des franzdsischen Architekten Chris-
tian de Portzamparc am Magdeburger
Hafen.

Auf dem gegentiiberliegenden Ufer des
Magdeburger Hafens, Ecke Baaken-
hafen, gehen die von der ECE entwi-
ckelten Birogebaude Watermark und

Shipyard mit zusammen 20.000 m?
Mietflache ihrer Vollendung entgegen.
Ebenfalls nur einen Steinwurf entfernt
wird die Warburg-HIH Invest am Loh-
separk die neue Zentrale des Gruner+
Jahr-Verlags bauen. Der Medienkon-
zern wird von den 66.000 m? BGF rund
40.000 m? Biroflache mieten. Und
wenn der Markt es will, werden Anfang
der 2020er-Jahre am dstlichen Ende
des Baakenhafens rund 240.000 m?
Biroflachen in Hochhausern an den
Elbbricken entstehen. Die ersten
Grundsticke fur drei Birogebaude mit
insgesamt tber 60.000 m? sind bereits
anhand gegeben. Zudem ist zwischen
den Elbbriicken ein 150 m messendes
Hochhaus mit bis zu 150.000 m? BGF
geplant - davon mindestens 50 % Biiro-
flachen. Die Ausschreibung lauft.

Neben der HafenCity stehen vor allem
in der City GroB3projekte in den Startlo-
chern - oder sind schon weiter entwi-
ckelt. Seit zwei Jahren im Bau ist etwa
das Projekt Alter Wall. Neben dem
Rathaus entwickelt Art-Invest hinter
den denkmalgeschiitzten Fassaden
18.000 m2 Biiroflache und 12.000 m2 fir
Einzelhandel und Gastronomie. Eben-
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VERKAUFE IN DEN STADTTEILEN 2016

falls im Bau ist das Springer Quartier Keine

1 Duvenstedt

2

am Axel-Springer-Platz. Hier entwi-
ckelt Momeni bis 2020 etwa 45.000 m?2
BGF, davon 30.000 m2 Buroflachen. 3 MR

O

O
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[ A
Mit dem Abriss beginnt nun die Com- M 5bisé e
merz Real am friheren Sitz der Alli- B 7hbis?
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ensemble zu ersetzen. Auch hier geht
es um rund 40.000 m2 BGF mit einem
hohen Anteil an Biroflachen.

Nicht ganz unumstritten ist der Neubau

auf dem Grundstick der City-Hochhau- e o
ser gegeniiber dem Hauptbahnhof. Aug. Francop

Prien hat den Zuschlag bekommen,
hier ein Neubauensemble mit knapp
50.000 m? BGF zu errichten - davon
15.000 m? Biroflachen. 2021 konnte

das Projekt am Eingang zum Weltkul-

Gut Moor Altengamme

Rénneburg

Langenbek

Quelle: Immobilienmarktbericht Hamburg 2017, Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte
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Das 2017 fertiggestellte
Geschiftshaus , Zeise 2"
in Hamburg-Ottensen.

Doch nicht allein in City und HafenCity
lassen sich inzwischen grof3e Projek-
te entwickeln. So haben Procom Invest
und Quantum Immobilien fir den bri-
tischen Kommunikationskonzern WPP
eine 14.000 m2 grofle Hamburger De-
pendance an der Friedensallee in Otten-
sen gebaut - und inzwischen verkauft.
Benachbart in Bahrenfeld entwickelt
Quantum Immobilien eine neue Zentra-
le fir den Kreditversicherer Euler Her-
mes. Bis 2019 soll das 24.000 m? BGF
grofe Blrogebaude fertig sein. Bereits
fertig sind die beiden Bauteile des Fleet
Office in der City Std. Becken Immobili-
en hatte das insgesamt knapp 30.000 m?
grofle Ensemble am Heidenkampsweg
2016 fertiggestellt, vermietet und ver-
kauft - in direkter Nachbarschaft zur
neuen Olympus-Zentrale. Das von der
Zech Group entwickelte Projekt misst
48.500 m? Mietflache, wovon Olym-
pus zunachst 34.500 m2 anmietet. Lag
die Hochstmiete in der City Sud lan-
ge - scheinbar unverrickbar - bei
12 Euro/m?, so werden inzwischen bis
zu 16 Euro/m? erzielt. Noch dartber
liegen die Blromieten in den Szene-
Stadtteilen westlich der City - Altona
und Ottensen.

Um die Alster herum erreicht die Mie-
te in Neubauten fast das Niveau von
City und HafenCity. In Innenstadtlagen
erreicht die Neuvermietungsmiete in-
zwischen fast 20 Euro/m?2 im Mittel.
In Hamburg sind die Bliromieten nach
Werten von bulwiengesa 2016 um gut
4 % gestiegen - der zweithdchste Wert
im Metropolenvergleich. Nur in Berlin
sorgte die Nachfrage sowie ein Leer-
stand unter 3 % im vergangenen Jahr
fur einen Mietenanstieg um tber 16 %.

BURO- UND HOTELPROJEKTE

Trotzdem - oder gerade deshalb - wer-
den in Hamburg jenseits der genannten
Grofiprojekte zu wenig Neubauten oder
Refurbishments im mittleren Segment -
etwa bis 5.000 m? - entwickelt. Be-
sonders private Eigentimer entlastet
der sinkende Leerstand bei gleichzei-
tig steigenden Mieten von dem Druck,
in die Modernisierung oder die Neu-
entwicklung des betagten Bestandes
investieren zu mussen. Gleichzeitig
haben die Eigentimer aufgrund der
Berichterstattung klare Vorstellungen
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zum Wert ihrer Liegenschaft - preis-
liche Dimensionen, die viele Projekt-
entwickler davon abhalten, ins Risiko
zu gehen. Zudem sind parallel zu den
steigenden Preisen fir die Grundstiicke
auch die Baukosten deutlich nach oben
geschnellt. Und die Mieten haben -
trotz der Aufwartstendenz - eine gerin-
gere Dynamik als die Kosten.

Hinzu kommt, dass sich viele Buroent-
wickler bei den Hochstgebotsverfahren
um Grundsticke in wachsendem Mafle
der Konkurrenz von Hotelentwicklern
ausgesetzt sehen - besonders in den
benachbarten Stadtteilen der City, wie
Hammerbrook/City Sid, Borgfelde
oder Barmbek. Hamburg profitiert von
starken Zuwachsen bei touristischen
und Geschaftsreisen. 2016 stieg die
Zahl der Ubernachtungen um 5,5 % auf
13,3 Millionen. Obwohl im Monatsrhyth-
mus neue Hotelprojekte angekindigt
werden, wuchs die Zahl der Betten an
Alster und Elbe im vergangenen Jahr
nur um 3 %. Nachholbedarf gibt es
also weiterhin. So sind Hotels inzwi-
schen fast obligatorischer Bestandteil
in Mixed-use-Projekten, wie beispiels-
weise dem sidlichen Uberseequartier,
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dem Esso-Quartier an der Reeperbahn
oder der Fuhle 101 in Barmbek.

BEVORZUGTE

Gespiegelt wird diese Entwicklung hin
zu den Nebenlagen auch von der Sta-
tistik der Gutachterausschisse zu den
Transaktionen im Segment Biro- und
Geschaftshauser. Die Nachfrage der
Investoren konzentriert sich zwar auf
die City - zumindest in der mehrjahri-
gen Betrachtung seit 2009. Hier liegt
die Altstadt mit 134 Abschlissen vor
der Neustadt mit 120 Vertragen. Auf
Rang drei folgt Harburg (89 Abschlisse)
vor Bergedorf (65) und Hammerbrook
(61). Im vergangenen Jahr hingegen lag
Hammerbrook (15) - das auch fir den
Backoffice-Standort City Sud steht -
ganz vorn, gefolgt von Harburg (14).
Erst dann folgten Alt- und Neustadt (je-
weils 11) - gleichauf mit Lohbriigge und
knapp vor Bramfeld (10). Wie diese pe-
ripheren Stadtteile haben auch Wands-
bek und Rahlstedt seit 2013 ein deutlich
gewachsenes Interesse der Investoren
erfahren.

TRANSAKTIONEN IN DEN STADTTEILEN
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Quelle: Immobilienmarktbericht Hamburg 2017, Gutachterausschuss fiir Grundstiickswerte

SICHERHEIT

Denn getragen wird die Dynamik am
Immobilieninvestmentmarkt bis dato
von zwei Zielstellungen: Sicherheit und
Rendite. Immobilien sind im Vergleich
zu Staatsanleihen weiterhin eine deut-

lich lukrativere Anlageoption - und
mit dem Blick auf Aktien die bestimmt
sicherere. Der Renditeabstand zwi-
schen einer deutschen Staatsanleihe
mit zehnjahriger Laufzeit und einer gut
vermieteten, modernen Biroimmobilie
in Hamburger Toplage liegt weiterhin
bei Uber 250 Basispunkten.



Dabei hat sich die Preisrallye seit 2014
forciert. So sank die Spitzenrendite fur
Hamburger Biroimmobilien zwischen
2010 und 2014 lediglich von 5 % auf
4,5 %. Seit 2014 ist die Rendite auf in-
zwischen 3,5 % gesunken - teilweise
darunter. Zieht man hier die Inflation
und die Nebenkosten ab, bleibt wenig
Ertrag. Daher werden die Stadtteile
jenseits der City attraktiver. Hier liegen
die Renditen in der Spitze noch bei Gber
4,5 %, und die Sicherheit wachst durch
das sich weiter verknappende Biiro-
flachenangebot. Zudem weichen vie-
le Unternehmen auf der Suche nach
giinstigen Biromieten in die periphe-
ren Stadtteile aus.

Die wachsende Zahl an Einwohnern
und Biroarbeitsplatzen sorgt aktuell
noch fur eine steigende Nachfrage -
und wahrscheinlich auch noch in den
nachsten finf bis zehn Jahren. Doch
die Etablierung flexibler Arbeitsplatz-
modelle in den Unternehmen sowie die
demografische Entwicklung - die von
der Zuwanderung auf dem aktuellen
Niveau nur verlangsamt wird - werden
spatestens ab 2030 zu einer deutlichen
Reduzierung der bendtigten Burofla-

zinshausteam-kenbo.de

KENNZAHLEN DES HAMBURGER EINZELHANDELS
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che fiihren. Daher stellt sich bei einer
geplanten langfristigen Investition die
Frage nach der Zukunftsfahigkeit von
Lage und Immobilie. Die zunehmende
Verbindung von Wohn- und Arbeitsum-
feld wird die Nachfrage nach Birofla-
chen in beliebten, urban gemischten
Quartieren fordern.

STRUKTURWANDEL

Im Segment der Biiro- und Geschafts-

hauser ist die Bedeutung der Einzel-
handelsimmobilien in den letzten Jah-
ren gesunken - sowohl hinsichtlich des

Umsatzanteils wie auch mit Blick auf
die Entwicklung der Rendite. So ist die
Spitzenrendite von 4,7 % im Jahr 2010
auf 3,6 % im Jahr 2015 gesunken - und
verharrt seitdem dort. Damit hat das
Birosegment die Einzelhandelsim-
mobilien in puncto Renditeschwund
.Uberholt”. Das gilt fir die Gewichtung
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GEWERBE-INVESTMENT

Nutzungsmix aus Biiros,
SHhopping und Gastronomie im
historischen Palais:

IDie . Stadthofe!' an der Ecke

Neuer Wall/Stadthausbriickeis | et

ar

beim Investmentumsatz ohnehin. Hier
erreichte das Birosegment in den ver-
gangenen Jahren einen Anteil von Uber
60 %. Wahrend Einzelhandelsimmobili-
en bisher immer auf dem zweiten Platz
rangierten, konnten in jingerer Zeit Ho-
telimmobilien oder Logistikhallen teil-
weise hohere Umsatzanteile erzielen.
Diese Seitwartsbewegung ist Ausdruck
des Strukturwandels im Einzelhandel.
Der wird von zwei Trends bestimmt:
wachsende Bedeutung des Onlinehan-
dels sowie zentraler Einkaufslagen.

Die Hamburger City hat als Einkaufs-
standort in den vergangenen zehn Jah-
ren eine unlbersehbare Aufwertung
erfahren. Im Rahmen von Uber einem
Dutzend .Business Improvement Dis-
tricts” (BID) investieren die Eigentimer
der innerstadtischen Einkaufslagen
zwischen dem BID Mdnckebergstra-
ffe und dem BID Opernboulevard tber
45 Mio. Euro in die Attraktivierung der
Straflenraume sowie in Sauberkeit, Si-
cherheit und Service. Jingstes Pro-
jekt ist das BID Monckebergstrafle mit
einem Investitionsvolumen von Uber
10 Mio. Euro, die etwa in ein modernes
Beleuchtungskonzept flieBen sollen.

Weitere 15 Mio. Euro sind von Stadt-
teil-BIDs aufgebracht worden - etwa
in Wandsbek, Bergedorf oder Harburg.

Angestofien durch diese Aufwertungen
investieren Entwickler und Investoren
Hunderte von Millionen Euro in neue
Einkaufsdestinationen. Dafiir stehen
die Stadthoéfe am Ende des Neuen Walls
(5.000 m2 Verkaufsfléche), das Projekt
Alter Wall (12.000 m?), die Perle Ham-
burg an der Spitalerstraf3e (14.000 m?)
oder die Kaisergalerie zwischen Grofle
Bleichen und Bleichenfleet (3.500 m?).

Nachdem die Spitzenmiete - bisher er-
zielbar an Spitalerstrafle und Neuer
Wall - bis 2015 auf 290 Euro/m? ge-
stiegen war, verharrt sie auf diesem
Niveau. Tatsachlich wird es fir Eigen-
timer immer schwieriger, Mieter fir
dieses Niveau zu finden. Der Umsatz
fur die aktuell etwa 340.000 m? Ver-
kaufsflache in der City liegt bei knapp
2 Mrd. Euro. Der City-Anteil an der
Verkaufsflache in Hamburg liegt bei
nur 13 %, der Umsatzanteil bei weni-
ger als einem Viertel. So sind - neben
den oben genannten Projekten — wei-
tere Bauvorhaben in Hamburg in der



Pipeline. Allein 2016 wurden 80.000 m?
Verkaufsflache in Hamburg fertigge-
stellt, etwa in der Perle Hamburg oder
im W1 in Wandsbek (8.000 m?). 2017 bis
2020 sollen nach Zahlen von bulwien-
gesa weitere 160.000 m? auf den Markt
kommen. Dazu gehoren die Stadthdfe,
das Projekt Alter Wall oder Fuhle 101
am Bahnhof Barmbek (8.000 m2). Und
dann kommen 2021 voraussichtlich noch
einmal 100.000 m? dazu - davon allein
68.000 m? Verkaufsflache durch das
siidliche Uberseequartier.

UMSTRITTENES

Diese 80.000 m? BGF fur Einzelhandel
plus 8.000 m? fir Gastronomie stehen
zwar nur fur knapp ein Drittel der ge-
planten gut 260.000 m? BGF des Milliar-
denprojekts siidliches Uberseequartier,
doch fraglos fir die umstrittenste Nut-
zung des zentralen Quartiers im Stadtteil
HafenCity. Wahrend Handel und Eigen-
timer der klassischen 1a-Lagen in der
City von Projekten wie Perle Hamburg,
Stadthofe oder Alter Wall eine Aufwer-
tung und einen Umsatzzuwachs fur die

zinshausteam-kenbo.de

gesamte City erwarten, wird das sid-
liche Uberseequartier als separater
Standort auferhalb der gewachsenen
Einkaufslagen gesehen. Ungeachtet aller
Definitionsbemihungen seitens der Ent-
scheider in Politik und Verwaltung sowie
der Entwickler von Unibail-Rodamco ent-
steht mit dem siidlichen Uberseequar-
tier de facto eine Shoppingmall - mit 200
Ladeneinheiten. Das sind deutlich mehr
als an Spitalerstraf3e und Monckeberg-
strafe (120 L&den) zusammen. Die 2.800
Pkw-Stellplatze in der Tiefgarage pra-
destinieren den Standort als One-Stop-
Shopping-Destination. Die von Gutach-
tern erwartete Umverteilung von bis
zu knapp 10 % des Umsatzes, etwa im
Textilsegment, bedeutet fir einige vom
Onlineshopping ohnehin gebeutelte Mo-
deanbieter einen existenzbedrohenden
Verlust. Die erfolgreichen Bemihungen
um eine wachsende Kundenresonanz in
der City wiirden durch die Etablierung
des Einzelhandelsstandorts sidliches
Uberseequartier konterkariert, beklagt
der Tragerverbund Innenstadt, in dem
hauptsachlich Handler und Eigentimer
besonders der City Ost organisiert sind.
In der Tat profitiert der Einzelhandel in
der Innenstadt sehr stark vom Wachs-

I L R LAY

GEWERBE-INVESTMENT

Umstritten bei den Handlern in der City: Das siidliche

Uberseequartier soll das Herzstiick der HafenCity werden.
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tum der Touristenstrome - auch von den
800.000 Passagieren, die 2017 bei den
200 Anklnften von Kreuzfahrtschiffen
in Hamburg erwartet werden. Und ge-
rade diese Kreuzfahrer sollen kinftig
fur einen bedeutsamen Umsatzanteil
im siidlichen Uberseequartier sorgen.
Das ist fir den Innenstadthandel auch
deshalb ein Problem, weil der Anteil der
Hamburger Flaneure an der Frequenz
der City seit Jahren sinkt.

STADTTEIL-CENTER

Tatsachlich haben Gutachten ermittelt,
dass Hamburger zunehmend in ihren
Bezirkszentren einkaufen gehen. Die
Verluste fur die City wurden bislang
durch zusatzliche auswartige Besucher
kompensiert.

In den vergangenen Jahren sind be-
trachtliche Investitionen in den Be-
zirkszentren geleistet worden. Mit der
Marktplatzgalerie Bramfeld entstanden
2011 knapp 20.000 m? Verkaufsflache.
Das W1 bietet seit 2016 im Radius des
BID Wandsbeker Markt 8.000 m? Ver-
kaufsflache. Aktuell wird das frihere

Einkaufszentrum Langenhorner Markt
von Matrix Immobilien zum Quartiers-
zentrum LaHoMa mit 17.000 m2 fir Ein-
zelhandel und Gastronomie umgebaut.
Ein ahnliches Quartiersprojekt ist von
Matrix auch in Jenfeld geplant. Mit dem
Ikea-Citystore, der das lkea-Sortiment
seit 2014 auf 18.000 m? Verkaufsflache
konzentriert, konnte die Einkaufslage
Grofle Bergstrafle ostlich des Bahnhofs
Altona mit weiteren Folgeinvestitionen
privater und institutioneller Investoren
erfolgreich revitalisiert werden. Etab-
liert schon seit Jahren ist die ostlich
des Bahnhofs anschlieende Ottenser
HauptstraBBe mit dem Einkaufszentrum
Mercado. Auch Schanzen- und Karovier-
tel hat der Einzelhandel als trendigen
Standort entdeckt. Das schafft Chancen
fir nachhaltige Immobilieninvestitionen.
Dabei ist zu beachten, dass etwa Anbie-
ter, die als Onlineshop erfolgreich sind,
zunehmend nach Maglichkeiten suchen,
auch stationar prasent zu sein.

Gleichzeitig sorgt die Fokussierung auf
Bezirkszentren jedoch fir eine signifi-
kant abnehmende Attraktivitat von La-
den- und Gastronomieflachen etwa an
Ausfallstraf3en oder in immer weniger
frequentierten Nebenlagen.



REFERENZEN

EIMSBUTTEL | Wohn- und
Geschaftshaus im Portfolio

OTTENSEN | Wohn- und Geschiftshaus
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ZINSHAUSER UND GEWERBEIMMOBILIEN

BARMBEK-NORD | Wohn- und UHLENHORST | Wohn- und
Geschaftshaus im Portfolio Geschaftshaus im Portfolio

FARMSEN-BERNE | Entwicklungs-
grundstiick

SCHNELSEN | Mehrfamilienhaus LUBECK | Biiro- und Geschiftshaus BORGFELDE | Mehrfamilienhaus
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