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< Der Pfandbrief und seine Emittenten
haben die zahlreichen aktuellen
Belastungsfaktoren einschlie3lich der
jungsten Verwerfungen an den
Finanzmarkten bislang gut verkraftet.
Unsere Mitgliedsinstitute zeigen sich
damit erneut krisenresistent. >

Dr. Georg Reutter, Prasident
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Gesamtlage: Wirtschaftsentwicklung trotzt multiplen Herausforderungen
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Quellen:

Wirtschaftswachstum - destatis (BIP, preisbereinigt); * Prognose Sachverstandigenrat 22.03.2023
Inflationsrate - destatis; * Prognose Sachverstandigenrat 22.03.2023

Arbeitslosenquote - Bundesagentur fiir Arbeit; * Prognose Sachverstandigenrat 22.03.2023
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Gesamtlage: Pfandbrief und Immobilienmarkt resilient

Der Pfandbrief hat in den vergangenen Monaten, die von Turbulenzen an den internationalen
Finanzmérkten gepragt waren, einmal mehr seine Bedeutung als Stabilitatsanker unterstrichen.

Die Pfandbriefbanken haben sich im Zuge der jiingsten Verwerfungen als robust erwiesen
und agieren in einem herausfordernden Umfeld weiterhin risikobewusst.

Notenbanken und Regierungen haben zugig und entschlossen auf die jlingsten Problemfalle im Bankensektor
reagiert und die Lage beruhigt.

Die Preiskorrektur am deutschen Immobilienmarkt wird weitergehen, das oft gezeichnete
Szenario eines abrupten Einbruchs ist jedoch aus heutiger Sicht unwahrscheinlich.
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Gesamtlage: Regulierung muss auf den Prufstand

Es bedarf einer griindlichen Aufarbeitung der jiingsten Verwerfungen an den internationalen
Finanzmarkten.

Dabei muss zielgenau vorgegangen werden, anstatt dem gesamten Bankensektor
reflexartig und pauschal noch mehr Regulierung aufzuzwingen.

Der erstrangige Hypothekarkredit und der Pfandbrief hatten nichts mit den jiingsten

Turbulenzen zu tun und werden mutmaslich auch nicht Ausloser etwaiger nachster Krisen
sein.

Nach 15 Jahren kontinuierlicher Verscharfung und dem Abschluss der wesentlichen Grof3projekte ist es
an der Zeit, die bestehende Regulatorik auf ihre Wirkung zu liberpriifen und gegebenenfalls

zu adjustieren.
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< Der Pfandbriefmarkt ist krisenfest. Mit
ihrer Ruckkehr kompensieren
Real-Money-Investoren die riicklaufige
Nachfrage der Notenbanken. >

Jens Tolckmitt, Hauptgeschaftsfiihrer
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Pfandbrief-Absatz 2022 stark, Pfandbriefumlauf leicht gestiegen

Absatz
2021 2022
Pfandbriefe gesamt 64,7 Mrd. € 82,3 Mrd. €
Hypothekenpfandbriefe? 46,4 Mrd. € 68,1Mrd. €
Offentliche Pfandbriefe 18,3 Mrd. € 14,2 Mrd. €

Quelle: vdp (Brutto-Absatz); Transparenzangaben §28 PfandBG (Umlauf)
1) inkl. Schiffspfandbriefe

Pfandbriefmarkt auch im Jahr 2022 in starker Verfassung

Pfandbriefe gesamt
Hypothekenpfandbriefe”

Offentliche Pfandbriefe

Hochster Pfandbriefabsatz seit 2011, Emissionsvolumen deutlich Giber Erwartungen

Umlauf

2021 2022
391,4Mrd. €  393,5Mrd. €
266,1Mrd. € 283,4 Mrd. €

125,3 Mrd. € 110,1 Mrd. €

Wachstumstreiber Hypothekenpfandbrief: Absatz im Vergleich zum Vorjahr trotz Zinswende um 47 Prozent gestiegen

>
>
> Real-Money-Investoren ersetzen riicklaufige EZB-Nachfrage
>
>

Geringere Neuemissionstatigkeitim weiteren Jahresverlauf zu erwarten aufgrund von nachlassendem Finanzierungsgeschaft
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Dynamische Entwicklung bei nachhaltigen Pfandbriefen setzt sich fort

Absatz I Umlauf I Anzahl Emittenten
2021 2022 I 2021 2022 I 2021 2022
Nachhaltige Pfandbriefe 2,8 Mrd. € 9,4 Mrd. € I 8,0 Mrd. € 17,7 Mrd. € I 8 12
Quelle: vdp \\\ GERMq/b
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> Absatz nachhaltiger Pfandbriefe 2022 gegenliber Vorjahr mehr als verdreifacht, Umlauf mehr als verdoppelt > Pgandbrief 0
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b
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Pfandbrief-Spreads bleiben auch im aktuell volatilen Umfeld stabil

Pfandbrief-Spreads

Finanzkrise | | Eurokrise COVID-19 | | Ukraine-Krieg | | SVB / Credit Suisse
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Quellen: Refinitiv, LBBW Research
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Pfandbriefmarkt: Rege Emissionstatigkeit fur Gesamtjahr erwartet

Guter Start ins Jahr 2023
Bis zum 18. April 2023 platzierten 17 Emittenten 26 Euro-Benchmark-Emissionen mit einem
Volumen von insgesamt 17,5 Mrd. Euro, so viel wie seit zehn Jahren nicht mehr - der Markt
bleibt auch in turbulenten Phasen liquide. Beispielsweise konnten selbst im unruhigen
Monat Marz 16 Institute Namenspfandbriefe in signifikantem Volumen begeben.

Verhalten positive Aussichten fiir Gesamtjahr
Nach dem sehr starken Jahr 2022 und einem guten Start in das Jahr 2023 zeichnet sich nun
beim Absatzvolumen eine nachlassende Dynamik ab, u. a. aufgrund eines geringeren
Immobilienfinanzierungsvolumens. Fir das Gesamtjahr 2023 werden 50,2 Mrd. Euro b
(Falligkeiten 43,5 Mrd. Euro) erwartet.

Breite Investorenbasis
Die Ruckkehr der Real-Money-Investoren ersetzt die rucklaufige EZB-Nachfrage. Erste
Emissionen ohne EZB-Anteil wurden bereits erfolgreich platziert.
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Immobilienfinanzierungsgeschaft nach Zinswende rucklaufig

Darlehenszusagen

2021 2022 Verand. 2021 2022  Verand.

in Mrd. € in Mrd. € in % inMrd. € _inMrd. £ in %

Immobilienfinanzierung 178,0 158,5 -11,0 Biirogebaude 33,6 32,5 =9,
davon: Wohnimmobilienfinanzierung 18,4 98,2 -17,1 Handelsgebaude 13,6 15,0 10,3
davon: Gewerbeimmobilienfinanzierung 59,6 60,3 1,2 Hotels 3,2 3,4 6,2
Staatsfinanzierung 15,2 15,2 0,5 Industriegebaude 1,6 1,1 -31,3
Darlehenszusagen insgesamt 1931 173,7 -10,1 Sonstige Gewerbeobijekte (inkl. Logistik) 7,6 8,3 9,2

» Immobilienfinanzierungsgeschaft der im vdp vertretenen Institute belief sich im Gesamtjahr 2022 auf 158,5 Mrd. Euro -
Minus von 11,0 Prozent gegeniiber Vorjahr (178,0 Mrd. Euro)
> Zweigeteilte Entwicklung:
» Im ersten Quartal 2022 wurde mit 49,0 Mrd. Euro, teilweise bedingt durch Vorzieheffekte in Erwartung steigender
Zinsen, noch Rekordvolumen erzielt; auch zweites Quartal wies Wachstum zum Vorjahreszeitraum auf
» Im zweiten Halbjahr entwickelten sich Darlehenszusagen deutlich riicklaufig
» Durchschnittliche LTVs sinken tendenziell als Folge sicherheitsorientierten Verhaltens der Institute - angemessener
Eigenkapitaleinsatz; hohe Kreditvergabestandards weiter verscharft
» Fir laufendes Jahr wird vorerst weiterhin mit verhaltener Kreditnachfrage gerechnet

Quelle: vdp auf Grundlage von Angaben seiner Mitgliedsinstitute
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Divergierende Faktoren beeinflussen Preise am Immobilienmarkt

Stabilisierende Faktoren

» hohe Wohnraumnachfrage / geringer Leerstand
» stabiler Arbeitsmarkt
» Langfristfinanzierung

» verhaltene Angebotsausweitung (Bautatigkeit
schwacher als Bedarfsentwicklung)

Stabilisierende Faktoren

» robuster Arbeitsmarkt / positive
Beschaftigungsentwicklung

» Unternehmenserwartungen wieder deutlich positiver
(ifo-Geschéaftsklimaindex)

» Angebotsausweitung moderat

Seite 12 Jahrespressekonferenz, 24. April 2023

Potenziell beeintrachtigende Faktoren

» hohe Inflation (gesunkene Realeinkommen)
» Zinsentwicklung

» Baukostenniveau

» Renditeanforderungen / Attraktivitat im Vergleich zu
anderen Anlageformen

Potenziell beeintrachtigende Faktoren
» Unsicherheit bzgl. konjunktureller Entwicklung

» Renditeanforderungen / Attraktivitat im Vergleich zu
anderen Anlageformen

» Unklarheit tuber Auswirkungen von Homeoffice
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< Wir erleben gerade die lange
erwartete Phase der Preiskorrektur. Die
fundamentalen Rahmenbedingungen
sprechen allerdings unverandert fur die
Attraktivitat des deutschen
Immobilienmarkts. >

Dr. Georg Reutter, Prasident
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Trendwende bei Immobilienpreisen verfestigt sich

vdp-Immobilienindex
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200 /\ > Seit Mitte 2022 zeichnet sich Trendwende bei
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* 7 » Gegeniiber Vorquartal fielen Preise fiir

® ' Wohnimmobilien im vierten Quartal 2022 um 1,8

e Prozent. Auf Gewerbeimmobilienmarkt gaben Preise
s = im vierten Quartal 2,9 Prozent im Vergleich zum
g * Vorquartal nach

» Wohnimmobilien verteuerten sich Ende 2022 noch um
2,2 Prozent ggii. viertem Quartal 2021; Preise flir Biiro-
und Handelsimmobilien biifiten 2,6 bzw. 9,1 Prozent ein

% - » Ausblick: Vorldufige Marktdaten deuten auf weitere
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Preisruckgange hin - mit differenzierter Ausprégung J‘e
@ vip-immiobilienpreidindex Gossmt @B vdp-immobillenprelsindex Wolknon @B vdp-Immobllisnproisindex Gowerbs nach Objektart sowie Lage, Flexibilitat und Qualitat

(u. a. ESG) der Immobilie

Quelle: vdpResearch
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Wohnimmobilien: Preise buflen 2023 Vorjahresplus ein

Selbst genutztes
Wohneigentum
Mehrfamilienhauser @ @

@ +5 % oder starker O +5 % bis -5 % @ -5 % oder starker
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Quellen: vdpResearch; vdp-Markteinschatzung
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Riickblick

>

>

Starker Riickgang der Wohneigentumsnachfrage durch hohe Einstiegspreise,
gestiegene Zinsen, gesunkene Realeinkommen - Transaktionsvolumen geht
deutlich zuriick

Ausweichreaktionen in Richtung Mietmarkt sorgt flr stark steigende Mieten

Ausblick

>
>

Geringe Wohneigentumsnachfrage wird 2023 anhalten

Ricklaufige Baugenehmigungen lassen Riickgang im Wohnungsneubau
erwarten - Neubautéatigkeit entfernt sich noch weiter vom Bedarf

Preise fiir Wohneigentum recht robust dank hoher Beschéftigung, angespanntem
Mietmarkt und Langfristfinanzierungen; aufgrund sinkender Realeinkommen
jedoch leichte Preisriickgange auf Niveau von Ende 2021 zu erwarten

vdp-Berechnung: In der Breite des Marktes keine gravierenden Probleme fiir
Kunden bei Anschlussfinanzierungen durch gestiegene Zinsen zu erwarten

Mietnachfrage lasst nicht nach - weiterer Anstieg der Wohnungsmieten

» Steigende Renditen bei Mehrfamilienhdusern fuhren zu sinkenden Kaufpreisen

Alles in allem: Fundamentalfaktoren nach wie vor intakt

vdp



Gewerbeimmobilien (I): Preisriickgang bei Bliro und Handel erwartet

T e | o

@ +5 % oder starker O +5 % bis -5 % @ -5 % oder starker

S s | o

Biiroimmobilien O @
Riickblick

> Investmentmarkt: Knapp 22 Mrd. Euro in Blaroimmobilien
investiert (Rickgang um rund 21 Prozent ggu. Vorjahr); Preis-
anstieg von 1,4 Prozent im Jahresdurchschnitt, wobei Preise im
vierten Quartal um 2,6 Prozent ggi. Vorjahresquartal sanken

» Nutzermarkt: Rund 3,5 Mio. m? Blroflachenumsatz (Plus von
knapp 7 Prozent ggl. Vorjahr); positive Mietentwicklung;
Anstieg Leerstand von 4,5 auf 4,9 Prozent im Jahresverlauf

Ausblick
> Fertigstellungen ungefahr auf Vorjahresniveau erwartet

» Flachenumsatz und Neubautatigkeit gehen zuriick

> Leerstand steigt leicht, v. a. in peripheren Lagen und nicht ESG-
konformen Objekten; Leerstands-Qualitat verschlechtert sich

> Spitzenmieten steigen aufgrund der Flachenknappheit weiter
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Handelsimmobilien @ @
Riickblick

> Investmentmarkt: Anstieg Transaktionsvolumen auf rund 9 Mrd.
Euro (+3 Prozent ggu. Vorjahr; inkl. Deutsche EuroShop)

» Nutzermarkt: Vermietungsumsatz von 421.000 m? (rund
3 Prozent unter Vorjahr / 16 Prozent unter 2019er-Wert); vdp-
Index fur 2022 bei Einzelhandelsmieten 3 Prozent unter Vorjahr

Ausblick

> Riickgang Einzelhandelsumsatz prognostiziert (HDE: rund
3 Prozent) aufgrund von Inflation, wirtschaftlicher Unsicherheit,
Kostendruck und verandertem Kundenverhalten

> Anstieg der Leerstinde v. a. in kleineren/mittelgroBen Stadten
> Weitere Miet- und Kapitalwertriickgange, Renditen steigen

> Strukturelle Faktoren weiterhin von Bedeutung

vdp



Gewerbeimmobilien (l1): Logistik und Hotel relativ robust

T e | o

Lager-Logistik- Hotelimmobilien
Immobilien @ +5 % oder starker O +5 % bis -5 % @ -5 % oder starker

Riickblick

> Investmentmarkt: Transaktionsvolumen bei 9,2 Mrd. Euro
(Riickgang von 8 Prozent ggii. Vorjahr); Anteil am
Gesamttransaktionsvolumen steigt auf 14 Prozent

» Nutzermarkt: Rund 8,5 Mio. m? Logistikflache umgesetzt
(leichter Riickgang gegeniiber Vorjahr), bedingt durch
schwacheres zweites Halbjahr; etwa drei Viertel des
Flachenumsatzes entfallt jahrlich auf Neubauten und
Projektentwicklungen; Mieten aufgrund von geringem
Flachenangebot weiter gestiegen

Ausblick

> Weiterer Mietanstieg durch anhaltende Flachenknappheit
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Riickblick

> Investmentmarkt: Niedrigstes Transaktionsvolumen seit 2013
mit knapp 1,9 Mrd. Euro (Riickgang um 25 Prozent ggii. Vorjahr);
spurbarer Renditenanstieg im Jahresverlauf vor Hintergrund
gestiegener Finanzierungskosten bzw. héherer Renditen am
Anlagemarkt

> Nutzermarkt: Tourismusbranche mit nahezu 451 Mio.
Ubernachtungen; Plus von 45 Prozent im Vergleich zum Vorjahr,
noch 9 Prozent unterhalb des Niveaus von 2019

Ausblick

» Ubernachtungszahlen kénnten 2023 wieder Niveau von 2019
erreichen

vdp



< Jetzt ist nicht der Moment fiir
reflexartig mehr Regulierung. Das
Regelwerk muss auf Wirkungsweise,
Konsistenz und Relevanz uberpruft und
gegebenenfalls adjustiert werden. >

Jens Tolckmitt, Hauptgeschaftsfiihrer
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Kapitalpuffer nicht gerechtfertigt

Status quo

» Seit Februar 2023 mussen Institute neben dem Antizyklischen Kapitalpuffer in Héhe von 0,75 Prozent auch einen
Systemrisikopuffer fiir Wohnimmobilienfinanzierungen in H6he von 2 Prozentvorhalten.

> Diese Puffer, die laut Bundesbank zusammen ein Volumen von rund 22 Milliarden Euro haben werden, erhohen den Anteil
des gebundenen Eigenkapitals, das nicht fir die Kreditvergabe zur Verfligung steht.

Position des vdp

» Hohe und Aktivierungszeitpunkt des Systemrisikopuffers sind nicht sachgerecht und durch die aktuelle Situation am
Wohnimmobilienmarkt nicht gerechtfertigt.

> Situation des Finanzierungsmarkts flir Wohnimmobilien sprach schon bei Verkiindung der Puffer gegen die
Mainahme.

» Rahmenbedingungen haben sich seit Einflihrung vollig geandert; im aktuellen Umfeld fallen damit auch die
verbliebenen Rechtfertigungsgriinde (Preis-/Kreditvolumenwachstum) fiir die Einfiihrung weg.

» Systemrisikopuffer erschwert und verteuert die Finanzierung von selbst genutztem Wohneigentum sowie von Mietwohnungen.
» Uberpriifung ohne Vorfestlegung ist dringend geboten.
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Immobilienfinanzierung droht bei Basel lll unsachgemaBe Behandlung

Status quo

» Nach Festlegung des Standpunkts zur Umsetzung der Reform durch den Européaischen Rat im November 2022 stimmte
Anfang 2023 der Wirtschafts- und Wahrungsausschuss des Europaischen Parlaments (ECON) liber den Legislativvorschlag der
Europaischen Kommission ab.

» Beschlisse von Parlament und Rat enthalten begriiBenswerte Erleichterungen, u. a. fiir Finanzierungen von risikoarmen
Wohnimmobilien.

» Ebenso risikoarme Gewerbeimmobilienfinanzierungen sind von diesen Ubergangsregelungen allerdings bisher ausggnommen.
» Trilog-Verhandlungen haben begonnen, der Abschluss wird bis Sommer 2023 erwartet.

Position des vdp

» Immobilienfinanzierung wird bei Basel Il zwar nicht sachgerecht behandelt, aber es zeichnen sich zumindest zielfihrende
Kompromisse ab. Die erreichten Erleichterungen missen nun Eingang in das finale Gesetzespaket finden.
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Sustainable-Finance-Regulierung tberambitioniert und -dimensioniert

Status quo

» Im Dezember 2022 wurde der FAQ zur konkreten Umsetzung der Taxonomie-Kriterien durch EU-Kommission veréffentlicht.

» Entwurf der Gebaudeenergieeffizienzrichtlinie (EPBD) beinhaltet hohe Anforderungen an Energieeffizienz von Gebéauden;
Vorschlag verpflichtender Mortgage Portfolio Standards (MPS) steht im Raum; die Trilog-Verhandlungen starten in Kiirze.

» Im Februar erfolgte Einigung zwischen EU-Parlament und Rat der EU auf EU Green Bond Standard.

Position des vdp

» Grundgedanke ist sinnvoll, in ihrer aktuellen Ausgestaltung ist die Sustainable Finance-Regulierung allerdings
uberambitioniert und liberdimensioniert, was letztlich Erfolgsaussichten schmalert.

» Negative Effekte: Wohnungsbau verteuert sich, und das Ziel der Schaffung von bezahlbarem Wohnraum riickt in weite Ferne.

» Uberbordender biirokratischer Aufwand muss reduziert und effiziente Rahmenbedingungen geschaffen werden, damit
Institute wesentlichen Beitrag zur Umsetzung der politisch gewollten Nachhaltigkeitsziele leisten kénnen.

» EPBD: Energieausweise sind europaweit zu vereinheitlichen und nationale Register zu schaffen. AuBerdem ist staatliche
Forderung fir Real- und Finanzwirtschaft erforderlich, und MPS diirfen nur auf Freiwilligkeit zielen.

> Freiwillige Verwendung des EU Green Bond Standard ist zu begriiien. Erforderlicher Nachweis der EU-Taxonomie-
Konformitat ist fir den Gebaudesektor kurz- und mittelfristig aber sehr schwer zu erbringen.
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vdp-Mitgliedsinstitute
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Pressekontakt

Carsten Dickhut
Bereichsleiter Kommunikation
Tel.: +49 30 20915-320
E-Mail: dickhut@pfandbrief.de

Horst Bertram

Senior Manager Kommunikation / Pressesprecher
Tel.: +49 30 20915-380

E-Mail: bertram@pfandbrief.de

vdp

Die deutschen
Pfandbriefbanken



mailto:dickhut@pfandbrief.de
mailto:bertram@pfandbrief.de

	Folie 1: Pfandbriefbanken:  Besonnen durch unruhige Zeiten
	Folie 2
	Folie 3
	Folie 4
	Folie 5
	Folie 6
	Folie 7
	Folie 8
	Folie 9
	Folie 10
	Folie 11
	Folie 12
	Folie 13
	Folie 14
	Folie 15
	Folie 16
	Folie 17
	Folie 18
	Folie 19
	Folie 20
	Folie 21
	Folie 22: vdp-Mitgliedsinstitute
	Folie 23

