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Wohnraumfinanzierung

Quartiersentwicklung: Eine unterschatzte

Investmentchance

Es sind keine einfachen Zeiten fiir institutionelle Immobilienanleger in Deutsch-
land. Liegenschaften, die ihren konservativen Investmentstandards Rechnung
tragen und gleichzeitig eine auskommliche Rendite erwirtschaften, sind langst
Mangelware. Die ausgetretenen Pfade der deutschen GroB3stadte zu verlassen,
ist da eine ebenso naheliegende wie unpopulire MaBnahme. Unpopulir deshalb,
weil Immobilieninvestments in B- und C-Standorte bekanntlich mit erhhtem
Steuerungsaufwand einhergehen. Basierend auf ihren Erfahrungen in einstmals
tristen Stadtquartieren Hamburgs argumentieren die beiden Autoren, dass ins-
titutionelle Investoren einen solchen Strategiewechsel nicht unbedingt ergrei-
fen miissen. lhre Devise: Wer genau hinsieht, der identifiziert selbst in den Top-

stiadten der Bundesrepublik noch ungehobene Potenziale.

Deutschland ist bei institutionellen Im-
mobilienanlegern nach wie vor der be-
liebteste Investitionsstandort. Laut einer
aktuellen Umfrage von Universal-Invest-
ment wollen insgesamt rund 47 Prozent
der befragten Anleger weiterhin in der
Bundesrepublik investieren. Dies ent-
spricht einer Steigerung von knapp zwei
Prozentpunkten im Vergleich zum Vor-
jahr.

Im Fokus stehen besonders Objekte in
guten bis sehr guten und moglichst in-
nenstadtnahen Lagen in den deutschen
Top-7-Stadten. Inzwischen ist dort aller-
dings ein Preisniveau erreicht, mit dem
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sich - bis auf wenige Ausnahmen im
Luxussegment - kaum noch auskommli-
che Renditen erwirtschaften lassen. Be-
reits im Frihjahr 2017 warnte der Rat
der Immobilienweisen vor massiven
Preistibertreibungen.

GroBstidte differenzierter
betrachten

Wahrend Privatanleger versuchen, die-
ser Preisrally zu entgehen, in dem sie
auf B- und C-Stadte ausweichen, z6-
gern institutionelle Player noch, sich in
der Peripherie nach risikoaddquateren
Investments umzusehen. Denn fiir sie
ist die Verwaltung und Bewirtschaftung
solcher Objekte logistisch und organisa-
torisch deutlich aufwendiger als von
Projekten an Topstandorten. Der Blick
tber den Tellerrand muss jedoch gar
nicht so weit hinausgehen. Oft reicht

es schon, die GroBstadte selbst differen-
zierter zu betrachten, um vielverspre-
chende Investmentalternativen zu iden-
tifizieren.

So werden etwa Wohnimmobilien abseits
der begehrtesten Hamburger Viertel eher
zum 20- bis 25-Fachen gehandelt, wah-
rend in den stark nachgefragten Gebie-
ten Angebote zum 30-Fachen plus X
keine Seltenheit mehr sind. Fiir insti-
tutionelle Investoren sind solche Trans-
aktionen kaum noch realisierbar, da sie
aufgrund des hohen Preisniveaus ihre
Investitionskriterien oft nicht mehr er-
flllen kdnnen. Grundsatzlich sollten
Objekte mindestens drei Prozent Ren-
dite bringen, ein Wert, der in Toplagen
immer schwieriger zu erwirtschaften ist.

Zwar sind die Umgebungsfaktoren in
Mikrolagen auBerhalb der Szeneviertel
oft noch verbesserungswiirdig. Im aktu-
ellen Marktumfeld ist jedoch genau die-
ser augenscheinliche Nachteil mehr
Chance als Risiko. Denn was viele Inves-
toren bei der Standortselektion nicht
bedenken: Die Gegebenheiten in einem
Quartier sind nicht in Stein gemeifBelt,
sondern konnen von der Immobilien-
branche aktiv beeinflusst werden.

Bei der Bewertung einer Mikrolage ist
deshalb auch nicht der Status quo ent-
scheidend, sondern die realistische Ein-
schatzung des Entwicklungspotenzials.
So kann ein gut durchdachtes, nachfra-
georientiertes Projekt die Initialziindung
flr einen Stadtteil sein. Am schnellsten
auf positive Impulse am Standort re-
agiert dabei erfahrungsgemaB das
Wohnsegment, denn aufgrund des Preis-
drucks in A-Lagen sind viele Anwohner
aktiv auf der Suche nach Wohnraum in
guinstigeren, aber trotzdem ansprechen-
den Stadtteilen.

Einzelhandel und Gastronomie ziehen
dann etwas langsamer nach, werten das
Quartier aber langfristig auf und bieten
damit weitere Zuzugsanreize. Im Ideal-
fall wird so eine positive Aufwartsspirale
in Gang gesetzt — und mit der Qualitat
des Standortes steigt auch der Wert der
Immobilie. Sorgfaltig ausgewdhlte mitt-
lere Lagen von A-Stéadten bieten Inves-
toren demnach deutlich mehr Spielraum
flr Wert- und Preissteigerungen ihrer
Objekte.

Hamburg-Rothenburgsort im
Wandel

Ein gutes Beispiel fiir ein unterschitztes
Quartier ist der Hamburger Stadtteil
Rothenburgsort. Das ehemalige Hafenar-
beiterviertel war in der Vergangenheit
flr eine hohe Arbeitslosenquote und die
geringen Einkommen seiner Anwohner
bekannt, gilt heute aber als einer der
Stadtteile mit dem gréBten Entwick-
lungspotenzial. Wichtigste Standortfak-
toren: die Ndhe zum Hamburger Stadt-
zentrum und Hafen sowie mit 770 Hekt-
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ar eines der gréBten Industriegebiete
Norddeutschlands. Senat und Behérden
haben den Hamburger Osten bereits im
Blick. Im Rahmen einer Initiative zur
Stadtentwicklung soll das Gewerbegebiet
modernisiert und die Neuansiedlung
wertschopfungsstarker, arbeitsplatzin-
tensiver Unternehmen gefordert werden.

Den Neuanfang fiir Rothenburgsort als
Wohnquartier markierte dagegen das von
der AVW neuentwickelte und 2011 fer-
tiggestellte Stadtzentrum, der Rothen-
burgsorter Marktplatz. Der moderne Ge-
bdudekomplex ist heute das Herzstiick
des Viertels und setzt mit einer ausgewo-
genen Kombination aus Einzelhandel und
Mietwohnungen positive Wachstumsim-
pulse. Bis zu dieser erfolgreichen Revita-
lisierung hat es jedoch mehr als ein Jahr-
zehnt gedauert, da sich kein Investor
fand, dessen Konzept tiberzeugen konnte.
Viele Investoren zogen es zudem vor, sich
auf Projekte in der nahe gelegenen und
prestigetrachtigeren Hamburger Hafen-
City zu konzentrieren.

Preissteigerung von iiber
150 Prozent

Die AVW hatte sich 2010 jedoch sehr
bewusst fiir ein Projekt an diesem B-
Standort entschieden. Die durchwach-
sende Reputation des Stadtteils spielte
bei der Standortanalyse nur eine unter-
geordnete Rolle. Ausschlaggebende Argu-
mente bei der Entscheidung fiir Rothen-
burgsort waren dagegen die verkehrs-
guinstige Lage, positive Standortfaktoren
fiir Unternehmen sowie die geplanten
Investitionen. Dieses Zusammenspiel aus
Investitionen in Wohnen und Handel auf
der einen und die Férderung des Stadt-
teils als Industriestandort auf der ande-
ren Seite hat in den letzten Jahren zu
einer langsamen, aber stetigen positiven
Entwicklung der soziodkonomischen
Faktoren in Rothenburgsort beigetragen.
Im Zeitraum von 2010 bis 2016 erhohte
sich etwa die Quote sozialversicherungs-
pflichtig Beschaftigter zwischen 15 und
65 Jahren von 44,5 auf 53,1 Prozent.
Auch die Immobilienpreise zogen an:
Kostete der Quadratmeter einer Eigen-
tumswohnung laut Statistikamt Nord
2010 noch 1213 Euro, waren es 2016
bereits 3125 Euro. Dies entspricht einer
Steigerung von knapp 158 Prozent. Zum
Vergleich: Die Steigerungen der durch-
schnittlichen Preise fiir ganz Hamburg
betrug rund 66 Prozent.

Immobilien sind nach wie vor ein ,People
Business”, das wird indirekt auch am

Beispiel Rothenburgsort deutlich. Das
Entwicklungspotenzial eines Standortes
kann namlich nur realistisch einschétzen,
wer frithzeitig Zugang zu verldsslichen
Informationen beziiglich 6ffentlichen
und privaten Investitionen oder geplan-
ten stadtebaulichen MaBnahmen hat.
Kleinere, lokal agierende Entwickler und
Investoren haben hier einen Wettbe-
werbsvorteil gegeniiber bundesweit oder
sogar international tatigen Unterneh-
men, denn sie verfligen meist Gber ein
uber die Jahre gewachsenes, regionales
Netzwerk von Akteuren aus Immobilien-
wirtschaft, Politik und Behorden.

Kooperation und
Kommunikation

Da der Erfolg eines Wohninvestments
zudem stark von der Akzeptanz in der
Bevdlkerung abhdngt, ist es wichtig,
wiahrend der Planungs- und Realisie-
rungsphase eines Bauvorhabens aktiv
den Dialog mit allen beteiligten Interes-
sengruppen zu suchen, zum Beispiel in
Form von Informationsveranstaltungen,
der offentlichen Vorstellung von Archi-
tektenentwiirfen oder Gespriachen mit
lokalen Politikern. Auch hier profitieren
lokale Entwickler von ihrem Netzwerk,
denn sie wissen, welche Themen gerade
auf der ortspolitischen Agenda stehen
oder welche kritischen Fragen die Biir-
ger stellen. In Rothenburgsort etwa
konnten so nach einiger Zeit die Sorgen
der Biirger bezliglich einer beflirchteten
Gentrifizierung des Stadtteils zerstreut
werden.

Ein weiterer aufstrebender Hamburger
Stadtteil ist das siidlich der Elbe gelege-
ne Harburg. Die Pldne der Stadt sind
ehrgeizig: Das ehemals klassisch indust-
riell gepragte Arbeiterviertel mit lber-
durchschnittlich hoher Arbeitslosenquo-
te soll sich in den kommenden Jahren
zu einem modernen Technologiestand-
ort wandeln. Die positive Trendwende
ist bereits eingeleitet: Der Anteil sozial-
versicherungspflichtig Beschaftigter hat
sich in den vergangenen sechs Jahren
von 43,9 auf 47,4 Prozent erhoht. MaB-
gebliche Impulse fiir eine weitere Ver-
besserung wird das geplante Innova-
tions- und Technologiezentrum setzen:
Der ,Hamburg Innovation Port" schafft
auf einem 20000 Quadratmeter groBen
Areal am Harburger Binnenhafen Biiro-
flachen fiir neugegriindete und etab-
lierte Technologieunternehmen und
Forschungseinrichtungen, wodurch vo-
raussichtlich mindestens 3000 neue
Arbeitsplatze entstehen.

Wiahrend in den Harburger Hafen als
Unternehmensstandort investiert wird,
wird direkt in der Innenstadt, am traditi-
onellen Marktplatz ,Sand", das Wohn-
und Innenstadtquartier weiter entwi-
ckelt. Der ,Sand" ist das Herz des Stadt-
teils, wurde in den letzten Jahren jedoch
stadteplanerisch und architektonisch
vernachlassigt. Die AVW wird dort ab
2018 einen Teil der alten Gebdude aus
den sechziger Jahren abreiBen und ein
modernes Wohngebaude mit Mischnut-
zung in Form von Einzelhandel und Gas-
tronomie realisieren. Das Projekt schafft
nicht nur dringend benétigten Wohn-
raum, sondern setzt einen revitalisieren-
den Impuls flr das Gewerbe im Quartier,
das in den letzten zehn Jahren durch das
nahegelegene Shoppingcenter unter
Druck geraten war.

Raus aus der Komfortzone

Auch bei diesem Projekt wurde von An-
fang an eng mit Behérden und Politik
zusammengearbeitet, um gemeinsam
eine nachhaltige Weiterentwicklung des
Viertels voranzutreiben. Eine Besonder-
heit des Objektes ist dabei die flexible
Architektur. Da zurzeit eine starke Nach-
frage nach barrierefreiem Wohnraum
besteht, sind die Wohnungen zwar erst
einmal auf Senioren ausgelegt. Zurzeit
ist jedoch zu beobachten, dass sich der
Stadtteil - auch aufgrund der anséssigen
Technischen Universitdt - langsam wie-
der verjiingt. Die 30 bis 60 Quadratmeter
groBen Wohnungen kénnen deshalb
ohne viel Aufwand zu gréBeren Einhei-
ten zusammengefasst werden, sollte sich
die Bevolkerungsstruktur und Nachfra-
gesituation verandern.

Damit ist das Objekt auch fiir langfristig
orientierte Investoren geeignet. Die Wert-
entwicklungen im Stadtteil deuten bereits
eine positive Entwicklung an: Die Quad-
ratmeterpreise von Eigentumswohnungen
sind nach Zahlen des Statistikamts Nord
von 2010 bis 2016 um etwas mehr als 100
Prozent gestiegen. Investitionen an deut-
schen Topstandorten sind im aktuellen
Marktumfeld kein Erfolgsrezept mehr.
Professionelle Anleger haben jetzt zwei
Optionen: Entweder sie passen ihre Ren-
diteerwartungen nach unten an oder sie
wagen sich aus ihren Komfortzonen -
sprich A-Lagen - hinaus. Zu verniinftigen
Preisen erworbene Objekte, die zur nach-
haltigen Entwicklung sorgfaltig ausge-
wahlter Quartiere beitragen, bieten Inves-
toren die Chance, von langfristig positi-
ven Wachstumstrends der Standorte zu
profitieren. —
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