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Bessere Stimmung trotz politischer Risiken

Die Stimmung der deutschen Immobilienfinanzierer bleibt
negativ, hellt sich aber deutlich auf. Die niedrigen
Liquiditatskosten und stabile Margen helfen hier. Neue
Risiken entstehen aber durch die politischen Entwicklungen,
insbesondere in Berlin als dem gréBten deutschen
Immobilienmarkt.

Zinsen, Zinserhéhungen oder gar Zinswende sind derzeit weder
flir die Immobilienfinanzierer noch fiir deren Kunden ein Thema.
Dennoch verbessern die niedrigen Liquiditatskosten der Banken
die Stimmung und damit auch unseren Barometerwert. Auch
wird die allgemeine Lage und die Neugeschaftsentwicklung
besser beurteilt. Insgesamt reicht es aber immer noch nicht ganz
flir einen ausgeglichenen Markt; der Barometerwert bliebt

mit -1,3 Punkten insgesamt negativ.

Aus meiner Sicht ist bemerkenswert, dass bei der aktuellen
Umfrage einige Finanzierer angegeben haben, dass,
insbesondere in Berlin, Finanzierungen aufgrund der politischen
Unwdgbarkeiten nicht zustande gekommen sind. Dabei war
dieser Aspekt noch nicht einmal ausdriicklich als Antwort
vorgesehen, sondern wurde (ibereinstimmend in der Umfrage so
als Freitext angegeben. Offensichtlich schrecken die Debatten
um Mietendeckel, Mietpreisbremse und Enteignung — jlingst kam
sogar noch die Regulierung der Gewerbemieten hinzu -
zunehmend nicht nur Investoren, sondern auch deren
Finanzierer ab. Dabei ist allen Beteiligten klar, dass sich die
Mehrheit der Instrumente, wenn nicht sogar alle, schlussendlich
als rechtlich unwirksam erweisen werden. Nur wenige Anleger
und noch weniger Projektentwickler kdnnen aber auf
letztinstanzliche Urteile des Bundesverfassungsgerichts warten.

Berlin mochte offensichtlich wie Boris Palmer, Griiner
Oberbtiirgermeister von Tiibingen, den Investoren sagen: ,Ich
brauche Sie nicht!”. Was aber in Tiibingen zumindest fragwdirdig
sein durfte, ist fiir Berlin sicherlich keine Ldsung. Bei einem
notorisch angespannten Haushalt hat Berlin weiterhin hohen
Investitionsbedarf in den Bereichen Bildung und Infrastruktur —
und nicht dies nicht nur aufgrund des Bevolkerungszuwachses.
Berlin wird es sich schlicht nicht leisten konnen, auch noch bei
Wohn- und Gewerbebau auf privates Kapital verzichten zu
konnen.
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Grundsatzlich ist auch aus wissenschaftlicher Sicht eine
Regulierung der allermeisten Markte durchaus sinnvoll. In den
meisten Fdllen ist aber eine Produktregulierung ausreichend und
nur in wenigen Fallen ist auch eine Regulierung des Preises
sinnvoll. Fiir den Wohn- und Gewerbeimmobilienmarkt brauchen
wir in jedem Fall eine Regulierung, die privates Kapital nicht
abschreckt. Die Argumente gegen Mietpreisbremse & Co. sind
vielfach vorgetragen worden und sollen an dieser Stelle nicht
erneut wiederholt werden. Es wdre auch miiBig. Die politischen
Entscheidungstrager waren und sind in der Wohnungspolitik
rationalen (oder gar wissenschaftlich fundierten) Argumenten
nur sehr eingeschrankt zuganglich. Ich nehme nicht an, dass sich
dies mittelfristig dndern wird.

Zudem besteht eine hohe Wahrscheinlichkeit, dass die Griinen
Mitglied der ndchsten Bundesregierung sein werden. Es ist davon
auszugehen, dass diese eine noch weniger
investorenfreundlichere Mietregulierung vertreten werden. Auch
ist damit zu rechnen, dass ein grliner Regierungspartner in
Neubau und Bestand weitere Anforderungen an die energetische
Gebaudeausstattung stellen wird. Auch wenn dies angesichts des
Klimawandels sicherlich unverzichtbar ist, bleibt auch hier
ebenso wie beim (unbestritten notwenigen) Mieterschutz offen,
ob die politischen Lésungen zielfiihrend und effizient sind. In
jedem Fall sind Investoren und Projektentwickler und deren
Finanzierer gut beraten, nicht nur auf zukiinftige Zins- und
Preisveranderungen, sondern auch auf politische Risiken zu
achten.

Seden gba@@

Prof. Dr. Steffen Sebastian

Inhaber des Lehrstuhls fiir Immobilienfinanzierung
IREBS International Real Estate Business School
Universitat Regensburg

Wissenschaftlicher Berater des BF.Quartalsbarometers
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Barometerwert weiter im Aufwéartstrend

Der Wert des BF.Quartalsbaro-
meters ist zum Jahresanfang
auf sein Allzeittief von -3,88
Punkten eingebrochen.
Seitdem erholt sich die
Stimmung wieder. Der
Barometerwert geht aktuell
um 2,1 Punkte nach oben,
liegt aber mit -1,30 Punkten
noch im negativen Bereich.

Fir die verbesserte Stimmung
sind in diesem Quartal die
Einschatzung der allgemeinen
Lage (weniger restriktiv), die
verbesserte Neugeschafts-
entwicklung sowie die
Beurteilung der
Liquiditatskosten, die seit dem
Q1/2019 tendenziell
abnehmen, verantwortlich.

In der mittelfristigen Betrach-
tung wird ersichtlich, dass sich
der Barometerwert unabhan-

gig von kleinen Aufschwiingen Progressive

sukzessive in den negativen Kreditvergabe

Bereich bewegt und im

Q1/2019 seinen bisherigen Eii;enzierungs_
Tiefststand markiert hat. bereitschaft

Ausgeglichener

Im Q1/2015 war der Wert auf Markt

seinem bisherigen Hochst-
stand von 8,11 Punkten.

Eingeschrankte
Finanzierungs-
bereitschaft

Restriktive
Kreditvergabe
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Wie wird die aktuelle Lage am Finanzierungsmarkt eingeschéatzt?

Es geht leicht bergauf — zumindest beim Anteil der Experten, die
progressive Finanzierungsbedingungen (28,1 %; + 5,5 pp) am
Markt feststellen kdnnen. Der hinzugewonnene Anteil ist jedoch

durch den Riickgang der restriktiveren Einschdtzungen zustande

Finanzierungsbedingungen im Vergleich zum Vorquartal
(jeweilige Einschatzungen im Vergleich zum Vorquartal)

Restriktiver

Gleichbleibend

Progressiver

gekommen. Nach wie vor gehen knapp Uber zwei Drittel (68,8 %;
+1,0 pp) der befragten Experten von einer gleichbleibenden Lage
im Vergleich zum Vorquartal aus.

100%

80%

60%

40%

20%

0%

Q3/17 Q4/17 Q1/18 Q2/18 Q3/18 Q4/18 Q1/19 Q2/19 Q3/19

Wie entwickelt sich das Neugeschift derzeit?

Gingen im Q2 noch 55 % der Befragten von einer stagnierenden
Neugeschaftsentwicklung aus, sind dies aktuell noch 38,7 %
(16,5 pp). Flir 42 % (+ 14,3 pp) steigt das Neugeschdft
neuerdings oder unverandert an. Knapp ein Fiinftel der Experten
(19,4 %; + 2,1 pp) sieht hingegen ein abnehmendes Neugeschaft.

Entwicklung des Neugeschafts im Vergleich zum Vorquartal

100%
Unverandert
ansteigend

80%
Neuerdings i I 60%
ansteigend I l

40%
Stagnierend I I I

) 20%

Neuerdings K N K
abnehmend __| /
Unverandert - 0%
abnehmend

Q3/17 Q1/18 Q3/18 Q1/19 Q3/19
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Durchschnittliches Kreditvolumen bei Neugeschéften

100%
Weniger als
10 Mio. Euro 80%
60%
Zwischen 10 und
50 Mio. Euro
40%
Zwischen 50 und 20%
100 Mio. Euro =—
Mehr als
100 Mio. Euro 0%

Q3/17

Q1/18 Q3/18 Q1/19 Q3/19
Wenig Bewegung gibt es in diesem Quartal bei den
durchschnittlichen Kreditvolumen im Neugeschaft.
Finanzierungen bis 50 Mio. Euro gewinnen insgesamt weiter an
Einfluss und stellen mit 77,4 % (+ 1,6 pp) den Hauptanteil.
GroBkredite iber 100 Mio. Euro spielen wiederholt mit O % keine

Rolle.
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Welche Schwerpunkte werden bei Neugeschiften gesetzt?

Klassischerweise sind die bestehenden und neuen Kundenver- Letztgenanntes Motiv wurde aktuell jedoch von Platz drei von
bindungen sowie die Ertrags-/Renditemaximierung die wichtigs- Lending Policy/Beriicksichtigung von Rating-Kriterien verdrangt
ten Motive bei der Kreditvergabe im Neugeschaft. (14,3 %; + 1,1 pp). Die Ertrags-/Renditemaximierung sowie die

Minimierung des Risikos teilen sich mit einem Anteil von 13,5 %

den vierten Platz.

Bedeutung einzelner Schwerpunkte bei der Kreditvergabe*

Ungesicherte Finanzierungen mit erhéhtem
LTV sind in Ausnahmeféllen interessant

100%
Méglichst groBes Volumen
an Neugeschaften generieren
Finanzierung soll starker im Deckungsstock bleiben
Lending-Policy bzw. Beriicksichtigung 80%
von Rating-Kriterien
Ausrichtung auf Basel-lll- /
Anforderungen oder Solvency-II-Kriterien

60%
Neue, nachhaltige Kunden-
beziehungen gewinnen
Minimierung des Risikos 40%
Bestehende Kundenverbindungen
nachhaltig begleiten

20%
Maximierung von Ertrag bzw. Rendite

0%

Q3/17 Q4/17 Q1/18 Q2/18 Q3/18 Q4/18 Q1/19 Q2/19 Q3/19

* Mehrfachnennungen sind méglich

Welche Abteilung setzt in Threm Institut die Kreditentscheidungen durch?

Die Entscheidung uber die Kreditvergabe wird wie gewohnt mehr-  Die Kreditentscheidungen werden derzeit ...

heitlich in einem ausgewogenen Verhaltnis zwischen Neuge-
.. iberwiegend vom

schaftsbereich und Risikoabteilung getroffen (62,5 %; + 2,5 pp). Neugeschifts- 100%
bereich beeinflussy
Tendenzen und Verschiebungen sind in den ubrigen Kategorien .. eher vom Neu-
zu erkennen. Die Risikoabteilung besitzt einen Anteil von 28,1 % ges_chf?ftsiere'd‘ 80%
eelntiuss
(-1,9 pp im Vergleich zum Vorquartal). Die Neugeschéfts-
abteilung spielt fiir sich genommen im Kreditentscheidungs-
prozess eher eine untergeordnete Rolle (Anteil: 9,4 %; - 0,6 pp). 60%
.. ausgewogen
entschieden
40%
.. eher von der
Risikoabteilung 20%
beeinflusst
.. iberwiegend von
der Risikoabteilung™— 0%
(]

beeinflusst
eeintiuss 03/17 Q1/18 Q3/18 Q1/19 Q3/19
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Welche Immobilientypen werden derzeit finanziert?

Die bedeutendsten Bestandssegmente sind unverandert Wohn- Bei Projektentwicklungsfinanzierungen schieben sich
(17,8 %) und Biiroimmobilien (17,2 %). Mikroapartments kénnen Einzelhandelsimmobilien (12,1 %; + 1,2 pp) vom sechsten auf den

ihren im letzten Quartal errungenen vierten Rang (Anteil 13,0 %) dritten Rang vor, den sie sich mit Mikroapartments teilen.

gleichauf mit Logistikimmobilien verteidigen (siehe Sdulen- Bautragerfinanzierungen im Wohnungsbau verlieren 0,7 pp und
diagramm). Institutsbasiert geben 77 % an, Einzelhandels- rutschen von Platz 4 auf Platz 6 ab (siehe Sdulendiagramm).
immobilien zu finanzieren (siehe Tabelle). Rund zwei Drittel der befragten Institute gaben an,

Einzelhandelsimmobilien zu finanzieren (siehe Tabelle).

Welche Immobilientypen werden derzeit finanziert?* — Bestand

Sonstige Immobilien
Tiefgaragen/Parkhduser—
Mikroapartments/

R
Studentenwohnen
= 0
Sozialimmobilien (Pflege- 80%
immobilien, Krankenhauser, ..
Hotelimmobilien
0
Logistikimmobilien 60%
Shoppingcenter/Einzelhandels
immobilien
40%
Wohnimmobilien (fir den
Bestandshalter)
20%
Blroimmobilien
0%

Q3/18 Q4/18 Q1/19 Q2/19 Q3/19

* Mehrfachnennungen sind méglich, Basis: Summe aller Antworten

Welche Immobilientypen werden derzeit finanziert?* — Projektentwickl.

Sonstige Immobilie

Tiefgaragen/Parkhduser. 100%

Mikroapartments/
Studentenwohnen

Sozialimmobilien (Pflege- ——
immobilien, Krankenhauser,

H)otelimmobilien
Logistikimmobilien ——— —

Shoppingcenter/Einzelhandels
immobilien

80%

60%

Wohnimmobilien (Bautrdger- 4L0Y%
finanzierung/Aufteilung) °
Wohnimmobilien (fiir den

Bestandshalter) 509
0

Blroimmobilien

0%
Q3/18 Q4/18 Q1/19 Q2/19 Q3/19

* Mehrfachnennungen sind méglich, Basis: Summe aller Antworten
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Anteil der Institute, die jeweiliges Segment
finanzieren**

Biiroimmobilien

Wohnimmobilien (fiir den Bestandshalter)
Shoppingcenter/Einzelhandelsimmobilien
Logistikimmobilien

Hotelimmobilien

Sozialimmobilien (Pflegeimmobilien,
Krankenhauser, ...)

Mikroapartments/Studentenwohnen
Tiefgaragen/Parkhduser

Sonstige Immobilien

0,
100% Segment Anteil

93,5%
96,8 %
77,4 %
71,0 %
64,5 %
355%
71,0 %
323%

32%

** Basis: Anzahl der teilnehmenden Experten/Institute, bspw. 93,5 % der Institute

gaben an, Biiroimmobilien (Bestand) zu finanzieren

Anteil der Institute, die jeweiliges Segment
finanzieren**

Segment

Anteil

Blroimmobilien

Wohnimmobilien (fiir den Bestandshalter)
Wohnimmobilien (Bautragerfinanzierung/Aufteiler)

Shoppingcenter/Einzelhandelsimmobilien
Logistikimmobilien
Hotelimmobilien

Sozialimmobilien (Pflegeimmobilien,
Krankenhauser, ...)

Mikroapartments/Studentenwohnen
Tiefgaragen/Parkhduser

Sonstige Immobilien

** Basis: Anzahl der teilnehmenden Experten, bspw. 82,8 % der Institute gaben an,

Biiroimmobilien (Projektentwicklung) zu finanzieren

82,8 %

96,6 %

58,6 %

65,5 %

62,1 %

51,7 %

37,9 %

65,5 %

17,2 %

34%
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Aktuelle LTVs/LTCs und Margen

LTV und Margen bei Bestandsfinanzierungen

LTV (@) und Margen (@) fiir gewerbliche
Immobilienfinanzierungen im Gebaudebestand

LTVin % Marge in bp
74 160
140

7 /\

\/\

@ Marge 120
72
/\ /\ 100
e V/\v 80
\ 60
70

\b LTV 4
69

\ 20
68 0
Q3/17 Q1/18 Q3/18 Q1/19 Q3/19

Die Spanne der angegebenen LTV-Werte reicht von einem Mini-
mum von 40 % bis zu einem Maximum von 100 %. Der Durch-
schnittswert liegt bei rund 68,3 % (- 1,6 pp). Die durch-
schnittlichen LTV der einzelnen Immobiliensegmente betragen
zwischen rund 61 und 77 %.

Die Margen bei den Bestandsfinanzierungen reichen von 50 bis
270 bp. Die durchschnittliche Marge Uber alle Immobilienseg-
mente betrdgt rund 119 Basispunkte (Q2/2019: 122 bp). Die
durchschnittlichen Margen der einzelnen Immobiliensegmente
betragen zwischen 92 und 146 bp.

LTC und Margen bei Projektentwicklungsfinanzierungen

LTC (@) und Margen (@) fiir gewerbliche
Immobilienfinanzierungen von Projektentwicklungen

LTCin % Marge in bp
76 210
/\ 208

75 206
@ Marge 204

74 / 202

/
200
@ LTC

73 —_— N 198

19

72 194

192

71 190
Q3/17 Q1/18 Q3/18 Q1/19 Q3/19

Der LTC fiir Projektentwicklungen liegt zwischen einem Mini-
mumuwert von 30 % und einem Maximum von 100 %. Im Mittel
betrdgt der LTC 72,9 % (+/- O pp). Die durchschnittlichen LTC der
einzelnen Immobiliensegmente betragen zwischen rund 68 und
83 %.

Projektentwicklungsfinanzierungen erreichen Margen zwischen
94 und 500 bp. Die Durchschnittsmarge liegt bei 203 bp und
steigt damit leicht im Vergleich zum Vorquartal (Q2/2019:

200 bp). Die durchschnittlichen Margen der einzelnen Immo-
biliensegmente betragen zwischen 196 und 212 bp.

Hinweis: Es handelt sich um All-in-Margen (inkl. Liquiditdtskosten). Die detaillierten LTV/LTC und Margen bezogen auf die einzelnen Immobiliensegmente werden nur den

Panelteilnehmern zur Verfligung gestellt. Die auf dieser Seite dargestellten, z. T. aggregierten Werte beziehen sich auf die Assetklassen Zinshaus Core, Wohnungsportfolio

Core, Biirohaus Core sowie Value-Add und Shoppingcenter Core bei Bestandsfinanzierungen sowie Neubau-ETW Core, Shoppingcenter Value-Add, Blirogebdude Value-Add

und Logistikimmobilien Core bei Projektentwicklungsfinanzierungen.

© 2019 bulwiengesa AG | BF.direkt AG



www.quartalsbarometer.de

BF > Quartalsbarometer

Werden alternative Finanzierungsgeber starker nachgefragt?

Werden alternative Finanzierungsinstrumente im Vergleich
zum klassischen Bankdarlehen derzeit starker nachgefragt?

100%
80%
60%
40%
20%

HEEEEEEEERLE-

Q3/17 Q1/18 Q3/18 Q1/19 Q3/19

Nein

Die Nachfrage nach alternativen Finanzierungsinstrumenten hat
in den letzten beiden Jahren deutlich zugenommen. Aktuell geht
sie um 7,0 pp auf 51,6 % etwas zuriick.

Trotz leichten Riickgangen bleiben Mezzanine-Kapital mit 33,3 %
(- 3,3 pp) und folgt Eigenkapital mit 23,1 % (- 1,3 pp) an der
Spitze der alternativen Finanzierungsformen.

Welche alternativen Finanzierungsformen werden derzeit besonders stark genutzt?*

Finanzierungsform Q2/19 Q3/19

Erstrangig besicherte Fremdkapitalinstrumente (z. B. Anleihen/, Whole-Loan"-Strukturen)

Nachrangig besicherte oder unbesicherte Fremdkapitalinstrumente (z. B. Anleihen, ,,senior unsecured” Corporate Bonds)

Mezzanine-Kapital (z. B. Nachranganleihen oder -darlehen)
Eigenkapital (z. B. Private Equity oder Joint Venture)
Mittelbare Finanzierung durch Forward Commitments

Andere Instrumente

* Mehrfachnennungen sind moglich

73% 77%

122% 154 %
366% 333%
24,4%  231%
171% 154 %

2%  51%

Wie haben sich die zusitzlichen Liquidititskosten am Markt entwickelt?

Aktuell geben tber zwei Drittel (67,7 %) der Experten an, dass die
Liquiditatskosten stagnieren. Damit bekommt diese Kategorie
nach einem Plus von 8,3 pp im Vorquartal nun noch einmal
einen weiteren Zulauf von 12,6 pp.

Entwicklung der Liquiditdtskosten (Refinanzierungsaufschlage)

Unverandert ansteigend —___ —

Neuerdings ansteigend

Stagnierend

Neuerdings abnehmend

Unverdndert abnehmend

Q3/17

Q1/18
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Q3/18

19,4 % (- 4,8 pp) gehen von insgesamt ansteigenden

Refinanzierungsaufschldgen aus. Im ersten Quartal dieses Jahres
lag die Quote noch bei rund 40 %. Knapp 13 % der Experten
(- 7,8 pp) stellen insgesamt abnehmende Kosten fest.

100%

80%

60%

40%

20%

0%

Q1/19 Q3/19
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»,Bei den Finanzierungsstrukturen geht der Trend hinsichtlich des
Eigenkapitaleinsatzes vermehrt in Richtung Minimierung der

Eigenkapitalposition und in Folge dessen hin zu hohen Mezzanine-Anteilen. Wie
beurteilen Sie diese Entwicklung aus Risikosicht?“

Dass Mezzanine-Kapital eine beliebte alternative
Finanzierungsform ergdnzend zum klassischen Bankdarlehen
ist, wird auch regelmaBig im Rahmen der Erhebung des
BF.Quartalsbarometers deutlich. Mezzanine-Kapital steht dabei
zwischen dem von Banken vergebenen Fremdkapital und dem
Eigenkapital, dass der Investor mit ins Projekt einbringt. Je nach
Ausgestaltung kann Mezzanine-Kapital mehr Eigen- oder mehr
Fremdkapitalcharakter aufweisen, die Aufnahme verlangt aber
in jedem Fall durch das hohere Risiko auch eine deutlich hohere
Verzinsung. Der Vorteil des Einsatzes von Mezzanine-Kapital flr
den Investor besteht im geringeren Einsatz von ,echtem
Eigenkapital”, so dass dieses auf weitere Projekte verteilt
werden kann.

Nur wenige der befragten Teilnehmer sehen keinen Einfluss und
beurteilen diese Entwicklung u. a. als ,,aus Bankensicht
unbedenklich, sofern sich die Wirtschaftlichkeit einer Investition
darstellen lasst”. Der GroBteil schatzt den hohen
Bedeutungsgewinn von Mezzanine-Kapital — insbesondere in der
Projektentwicklung — als kritisch bis besorgniserregend ein.

Die vergleichsweise hohen Zinsen, die flir Mezzanine-Kapital
anfallen, kénnen bei einer Stérung des Projektablaufes die
Gewinnmarge deutlich reduzieren und Projekte ins Wanken

Zusatzfrage - Alternative Kapitalgeber

Welche alternativen Kapitalgeber nehmen Sie in der Praxis
wahr?

Sonstige
(Investment-)Banken

6,8% 1.9%

Deutsche
Institutionelle als
Family Direktinvestoren
Offices

Auslandische
Institutionelle als

Auslandische Fonds Direktinvestoren

Deutsche Fonds
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bringen. ,,Gerade aktuell sollten deutliche und nachhaltige EK-
Commitments und damit auch Bekenntnisse zum Investment
seitens der Sponsoren vorhanden sein bzw. im Best-Case sogar
noch verstarkt werden! Ansonsten wird das (zunehmende)
Risiko sehr deutlich und verstarkt Richtung Fremdkapital
verschoben wahrend die Entwicklung der Finanzierungsmargen
das Risiko schon lange nicht mehr addquat reflektiert”, fasst ein
Teilnehmer seine Sichtweise zusammen.

Diese Auffassung teilt sein Kollege: ,,auch diirfte die Bereitschaft
des Unternehmers, ,gutes Geld” bei drohendem Ausfall eines
Projektes nachzuschieBen tendenziell um so geringer ausfallen,
je geringer die eigene Kapitalbeteiligung ist. Gerade in Zeiten
zunehmender Unsicherheit, was die kiinftige Marktentwicklung
im Immobilienbereich anbelangt, ist das auch zunehmend
kritisch zu sehen."

Die Risikoverlagerung wird mehrfach als Grundlage fiir eine
Marktuberhitzung angesprochen, die Erinnerungen an die
Banken- und Finanzkrise der Jahre 2007 und 2008 wach
werden ldsst.

Ein Pladoyer eines Experten lautet daher: ,Der Kunde sollte
weiterhin mit eigenem Geld im Risiko bleiben und nicht nur
quasi wirtschaftlich zum reinen Dienstleister werden”.

Wir danken Ihnen herzlich fiir die rege Teilnahme.

Die bedeutendste Gruppe alternativer Kapitalgeber sind
deutsche Institutionelle wie Versicherungen und
Versorgungswerke (27,2 %), gefolgt von Family Offices (22,3 %).

Auslandische Institutionelle als Direktinvestoren sowie
Auslandische Fonds belegen mit 17,5 % den dritten bzw. mit
15,5 % und vierten Rang. Deutsche Fonds liegen bei 8,7 %.
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Methodik und Panelstruktur

Wie werden die Daten des BF.Quartalsberichtes erhoben?

Der Wert des BF.Quartalsbarometers setzt sich aus * Hohe der gewdhrten Kredittranchen

verschiedenen Bestandteilen des Fragebogens zusammen, die » Risikobereitschaft der Finanzierung nach Assetklassen
u. a. Uber die Kontrapositionssaldenmethode ausgewertet und »  Hohe der LTV-/LTC-Werte

miteinander verrechnet werden. Zu den analysierten * Entwicklung der Margen

Komponenten gehéren die: * Bedeutung alternativer Finanzierungsmaoglichkeiten

» Entwicklung der Liquiditatskosten
» Einschatzung zur Veranderung der
Finanzierungsbedingungen
* Entwicklung des Neugeschdfts

Die Struktur des Expertenpanels

Zur Ermittlung des BF.Quartalsbarometers wurden insgesamt Das Panel berticksichtigt dartiber hinaus auch neue Finanzie-
rund 110 Experten befragt, die gréBtenteils direkt mit der rungsanbieter, die bereits jetzt, aber auch zukiinftig verstarkt in
Vergabe von gewerblichen Immobilienkrediten betraut sind. der Immobilienfinanzierung aktiv werden. Hierzu gehéren:

Das Panel setzt sich dabei aus Vertretern verschiedener «  Versorgungswerke/Pensionskassen

Bankentypen zusammen. Hierzu gehéren: » Versicherungen

* Anbieter von Kreditfonds/Real Estate Private Equity
 Realkreditinstitute/Hypothekenbanken
* Landesbanken

* Sparkassen
* Genossenschaftsbanken

* Privatbanken
* Spezialbanken (Férderbanken, Bausparkassen)

Panelzusammensetzung
Realkreditin stitut 35,9%
Landesbank
Sparkasse

Genossen schaftsbank
Spezialbank
Versicherung
Privatbank
Versorgungswerk
Kreditfonds
Bausparkasse

Andere

0,0% 10,0% 200% 30,0% 40,0%

© 2019 bulwiengesa AG | BF.direkt AG 10



www.quartalsbarometer.de

Der Riicklauf im dritten Quartal 2019

Um ein valides Stimmungsbild einfangen zu kénnen, wird eine
moglichst hohe Riicklaufquote angestrebt. Diese liegt erfah-
rungsgemdB zwischen 30 und 40 %. Aktuell wurde eine Teil-
nahmequote von 31 % erreicht.

Die bedeutendsten Teilnehmergruppen im aktuellen Quartal
sind die Realkreditinstitute (40,6 %), gefolgt von Landesbanken
(12,5 %) und Sparkassen 9,4 %.

Verteilung der Riickldufer

Realkreditinstitut
Landesbank
Sparkasse
Versicherung
Privatbank
Spezialbank
Genossenschaftsbank
Bausparkasse
Kreditfonds
Versorgungswerk

Andere

0% 10%

20%

Sind Sie Immobilienfinanzierer und moéchten am
BF.Quartalsbarometer teilnehmen? Gerne nehmen wir Sie auf.

Verantwortlich Wissenschaftliche Leitung

BF.direkt AG bulwiengesa AG

Herr Francesco Fedele Herr Andreas Schulten
Vorstand Vorstand
FriedrichstraBe 23 a WallstraBe 61

70174 Stuttgart 10179 Berlin

info@bf-direkt.de.
www.bf-direkt.de

schulten@bulwiengesa.de
www.bulwiengesa.de

Sperrvermerk

Dieser Bericht fasst ausschlieBlich die Ansichten der Panel-
mitglieder zusammen. Keine Veroffentlichung dieser Information,
auch nicht in Auszugen, vor:

Montag, 19. August 2019, 09:00 Uhr.

© 2019 bulwiengesa AG | BF.direkt AG

30%

BF > Quartalsbarometer

Wir méchten uns fiir [hre Teilnahme recht herzlich bedanken. Die
weitere Steigerung der qualitativen Aussagekraft steht im Fokus.
Das heif3t, gemeinsam mit den Experten wird versucht, die
besten Ansprechpartner innerhalb der kreditgebenden Institute
zu definieren.

40,6%

40% 50%

Schreiben Sie einfach eine kurze E-Mail an:
quartalsbarometer@bulwiengesa.de

Wissenschaftliche Beratung

Prof. Dr. Steffen Sebastian

Inhaber des Lehrstuhls fiir Immobilienfinanzierung
IREBS International Real Estate Business School
Universitat Regensburg

93040 Regensburg

steffen.sebastian@irebs.de
www.finance.irebs.de

Ndchster Erhebungszeitraum:
Oktober 2019
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