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In Deutschland werden immer weniger 
Wohnungen neu gebaut: Nachdem be-
reits im Jahr 2008 rund 16,5 Prozent 
weniger Wohnungen fertiggestellt wur-
den, ging die Zahl der Baugenehmi-
gungen auch im Jahr 2009 weiter zu-
rück. Besonders für Wohnungsmieter in 
Metropolregionen stellt diese Entwick-
lung ein immer größeres Problem dar. 
Ungeachtet der sinkenden Einwohner-
zahlen für Deutschland, stehen diese 
Regionen im Fokus der Binnenwande-
rung. 

Neubaubedarf als Chance für 
Investoren

Städte mit einem hohen Freizeitwert, 
einem großen Kulturangebot und einer 
hohen Lebensqualität werden, so sind 
sich Experten einig, weiter wachsen:  
So steigt beispielsweise die Einwohner-
zahl Hamburgs kontinuierlich; allein  
seit 1998 um rund 700 000 auf heute 
1,77 Millionen Menschen. Laut dem 
Forschungsinstitut Empirica wird die 
Hamburger Bevölkerung bis zum Jahr 
2025 jedes Jahr um vier Prozent wach-
sen. Das ist die höchste Wachstumsrate 
aller Bundesländer. Auch die Zahl der 
Hamburger Haushalte ist in den ver-
gangenen Jahren gestiegen: Gab es im 
Jahr 1998 in Hamburg noch 912 000 
Haushalte, waren es 2008 bereits 
970 000. Dabei nehmen vor allem die 
Ein-Personen-Haushalte überproportio-
nal zu (siehe Abbildung 1).

Der wachsenden Haushaltszahl steht 
jedoch keine angemessene Neubautätig-
keit gegenüber: In Hamburg ist die Zahl 
der Baugenehmigungen von über 9 300 
Wohnungen im Jahr 1995 auf weniger 
als 3 800 Wohnungen im Jahr 2008 
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Massiver Zuzug, doch kaum Neubau – so sieht die Situation in den deutschen 
Wachstumszentren aus. In der Folge werden Wohnungen knapper und 

zwangsläufig teurer. Vor diesem Hintergrund und der Aussicht auf Lockerungen 
im Mietrecht fragen private Investoren und Geschlossene Fonds verstärkt 

Wohnungen als Kapitalanlage nach. Doch es muss nicht immer ein 
Bestandserwerb sein. Dass sich auch der Neubau von energiesparendem und 

altersgerechtem Wohnraum dank großzügiger Förderung lohnen kann, will der 
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gesunken. So beträgt der Leerstand bei 
Hamburger Wohnungen zurzeit nur  
1,3 Prozent. Damit liegt die Leerstands-
quote nicht nur unter dem Bundes-
durchschnitt, sondern auch unterhalb 
der Fluktuationsreserve, die ein funk-
tionstüchtiger Wohnungsmarkt für Um-
züge und Sanierungsmaßnahmen drin-
gend benötigt.

In den kommenden Jahren dürfte sich 
die angespannte Lage auf dem Hambur-
ger Wohnungsmarkt deutlich verschär-
fen: Bis zum Jahr 2025 besteht laut 
einer Studie des Eduard-Pestel-Instituts 
ein demografisch begründeter quanti-
tativer Zusatzbedarf in Höhe von über  
20 Prozent des heutigen Wohnungsbe-
stands in der Hansestadt. Hinzu kommt 
ein qualitativer Zusatzbedarf von gut  
13 Prozent, da rund 55 Prozent der 
Hamburger Wohnungen saniert werden 
müssen und schon heute in keiner Weise 
die Anforderungen an Klimaschutz, En-
ergieeffizienz und Wohnqualität mehr 
erfüllen. 

Beispielfall  
Hansestadt Hamburg

Quantitativer und qualitativer Bedarf 
zusammengezählt, hat Hamburg mit 
zirka 165 000 Neubauwohnungen bis 
zum Jahr 2025 den größten Bedarf an 
zusätzlichen Wohnungen in ganz 
Deutschland. Auch die Behörde für 

Stadtentwicklung sieht für Hamburg 
einen massiven zusätzlichen Baubedarf. 
5 000 bis 6 000 Wohnungen jährlich 
benötigt die Hansestadt zusätzlich nach 
deren Schätzungen – rund 40 Prozent 
mehr als derzeit tatsächlich gebaut wird. 
(siehe Abbildung 2). 

Eine zusätzliche Herausforderung ergibt 
sich aus den heutzutage veränderten 
Ansprüchen an den Wohnraum. Die 
Deutschen werden immer älter – und 
mit dem Alter gewinnt das barrierefreie 
Wohnen an Bedeutung. Gegenwärtig ist 
allerdings nur ein Prozent der Wohnun-
gen seniorengerecht und kann langfris-
tig von älteren Menschen bewohnt 
werden. 

Förderung zukunftsfähiger 
Immobilien

Um mittelfristig zu einer Entspannung 
der Wohnraumsituation in Hamburg 
beizutragen, stellt die Stadt – zusätz-
lich zu den Fördermitteln des Bundes – 
umfangreiche öffentliche Förderun- 
gen zur Verfügung. Schwerpunkte bei 
den Förderprogrammen sind das Errich-
ten von behinderten- und altersgerech-
tem Wohnraum sowie energiepolitische 
Ziele. 

Daneben unterstützen die Fördermaß-
nahmen Wohnungen für Senioren,  
Studenten und Menschen mit Behin-
derungen. Um die Fördermittel zu er-
halten, müssen etwa bei behinderten-
gerechten Wohnungen die Vorausset-
zungen des Deutschen Instituts für 
Normung (DIN) erfüllt werden und die 
Barrierefreiheit einer Wohnung 
gewährleistet sein. 

Außerdem sind bei den Wohnungen 
bestimmte Grundflächenausstattungen 
zu beachten: Die zulässige Wohnungs-
größe steigt dabei mit der Zahl der in 
einem Haushalt lebenden Personen. 
Wohnungen für zwei Personen werden 
bis zu einer Größe von 60 Quadratme-
tern gefördert, Wohnungen für einen 
Vierpersonenhaushalt bis zu einer Größe 
von 90 Quadratmetern. 

Zusätzliche Fördermittel stellt die öffen-
tliche Wohnungsbauförderung in Ham-
burg für energiesparendes Bauen zur 
Verfügung. Neubauprojekte müssen sich 
bereits seit Januar 2008 mindestens an 
den Vorgaben der Kreditanstalt für Wie-
deraufbau (KfW) für ein KfW-Effizienz-
haus 55 orientieren. Ein solches Haus 
darf heute nur 55 Prozent des Energie-
verbrauchs eines Gebäudes aufweisen, 
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das den Höchstwert der älteren Energie-
einsparverordnung aus dem Jahr 2007 
verbraucht.

Werden die strengen baulichen Kriterien 
eingehalten, stellen die Förderpro-
gramme erhebliche Mittel zur Verfü-
gung. Hierzu zählen zum einen zins-
günstige Darlehen, die die Kreditanstalt 
für Wiederaufbau und die Wohnungs-
baukreditanstalt Hamburg (WK) ver-
geben, zum anderen werden für be- 
sondere bauliche Maßnahmen Bau-
kostenzuschüsse sowie während der 
Bewirtschaftung Aufwendungszu-
schüsse gewährt. 

Auch Geschlossene Wohnimmobilien-
fonds können diese Fördermittel in ihr 
Fondskonzept integrieren und so we-
sentliche Vorteile für ihre Investoren 
sichern. Ein Beispiel: Die Objektgesell-
schaften der Neubauprojekte nehmen 
Darlehen der Wohnungsbaukreditanstalt 
Hamburg und der Kreditanstalt für Wie-
deraufbau in Anspruch und decken so 
die Fremdfinanzierungsseite des Fonds 
sehr zinsgünstig ab. Im Rahmen einer 
konservativen Kalkulation können der 
erhebliche Zinsvorteil und die weiteren 
staatlichen Zuschüsse für eine schnelle 
Entschuldung des Wohninvestments 
verwendet werden. 

Nutzung der Zuschüsse durch 
Geschlossene Fonds 

Der Fremdkapitalanteil kann so bereits 
zehn Jahre nach Übernahme der einzel-
nen Objekte um rund 50 Prozent redu-
ziert werden. Für die Kapitalgeber ver-
ringert sich so unter anderem auch das 
spätere Zinsänderungsrisiko. Die schnelle 
Tilgung erhöht zudem den Hand-

lungsspielraum der Investoren, die freier 
über den Verkauf oder die weitere Be-
wirtschaftung der Immobilien entschei-
den können. 

Keine Mietpreisbindung  
oder Mietbeschränkung

Ein weiterer Vorteil aus Investorensicht 
sind die Mietzuschüsse, die dem Fonds 
von staatlicher Seite zufließen. Diese 
sorgen dafür, dass der neugebaute 
Wohnraum zusätzlich durch günstige 
Mieten attraktiv ist. Während der Mie-
ter eine Monatsnettokaltmiete von an-
fänglich 5,70 Euro pro Quadratmeter  
zu tragen hat, ergibt sich für die Inves-
toren unter Beachtung der umfang-
reichen Förderung ein Betrag, der einer 
Monatsmiete von rund 14,10 Euro  
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Struktur der Haushalte nach Haushaltsgrößen in Prozent

1 Person 2 Personen 3 Personen 4 und mehr Personen

49 30 10 10

38 34 10 15

53 30 9 8

41 36 12 11

Abbildung 2: Wohnungsbedarf in Hamburg

Abbildung 1: Überproportionaler Anstieg bei den Einpersonenhaushalten  
in Hamburg

pro Quadratmeter Wohnfläche ent-
spricht. Nach Auslauf der öffentlichen 
Förderung gibt es jedoch – im Ver- 
gleich zu früheren Formen des öffent-
lich geförderten Wohnungsbaus –  
keine weiterlaufende Mietpreisbin- 
dung oder Mieterbeschränkungen. 

Dies ist wiederum ein Vorteil für die 
Investoren des Fonds, da das Mietniveau 
mit Ende der Festzinsperiode an das 
allgemeine Marktniveau herangeführt 
werden kann. Angesichts der im Ham-
burger Stadtgebiet gegebenen Wohn-
raumknappheit ist so auch nach Aus-
lauf der Mietpreisbindung eine unprob-
lematische Anschlussvermietung zu 
erwarten.

Vorteile für Stadt  
und Investoren

Ob barrierefrei oder energiesparend – 
eine moderne Wohnungsbauförderung 
unterstützt nachhaltige und zukunftsfä-
hige Projekte und nützt damit allen 
Seiten. Vorteile aus dieser Förderung 
ergeben sich zum einen für die Stadt 
und deren Mieter durch eine Entspan-
nung des Wohnungsmarktes und be-
zahlbare Wohnungen nach neuestem 
Standard. 

Auf der anderen Seite profitieren Inves-
toren, die mit ihrer Sachwertinvestition 
eine stabile Rendite erwirtschaften kön-
nen. Im Ergebnis entsteht ein attraktives 
Investitionsmodell für langfristig sicher-
heitsorientierte Immobilieninvestoren 
– und die in Hamburg dringend ge-
brauchten Wohnungen. 

Quelle: Statistisches Bundesamt


