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Vorwort

Die Stunde der Spezialisten

Die Banken zeigen sich vor allem gegeniiber Bestandskunden
als verlasslicher Partner. Bei Geschdften in Anbahnung
mussen Kreditkunden auch mit Nachforderungen rechnen.

Vor wenigen Wochen habe ich einen ersten Versuch unternom-
men, auf der Basis sparlicher Informationen Riickschliisse auf
maogliche Auswirkungen der aktuellen Krise zu ziehen. Zwischen-
zeitlich haben Wissenschaftler aller Disziplinen versucht, einen
Beitrag zur Losung und Analyse der Krise zu leisten. Ich kann
nicht in Anspruch nehmen, auch nur die Halfte der einschlagigen
Analysen gelesen zu haben. Aber derzeit ist vor allem klar, dass
wir immer noch kaum etwas wissen. Wer nur geringfligig in die
Tiefe geht, stellt schnell fest, wie wenig belastbar selbst der
Kerndatensatz —das ist die Zahl der bestatigten Falle — tiber die
Krise ist. Zwar deuten die Fallzahlen derzeit auf eine Verbesse-
rung der Entwicklung hin, aber selbst diese zentrale Aussage ist
mit groBer Unsicherheit belastet. Und falls sich die Ansteckun-
gen wieder erhéhen, werden wir das erst mit groBer Verzégerung
feststellen.

Wenn aber noch nicht einmal der Verlauf der Pandemie gesichert
verfolgt werden kann, ist jede langerfristige Prognose ein Blick in
eine sehr triibe Kristallkugel. Das gilt flr die Dauer und den Ver-
lauf der begleitenden politischen MaBnahmen sowie fiir das Aus-
maB der zu erwartenden Rezession. Im Besonderen gilt es aber
flir mégliche Auswirkungen auf den Immobilienmarkt. So ist im
Moment nur sicher, dass die Unsicherheit groB ist. Diese Aussage
klingt trivial, ist aber in Bezug auf die Finanzierung von Immobi-
lien von entscheidender Bedeutung. Banken konnen in der Regel
hervorragend mit Risiken umgehen. Unsicherheit bedeutet je-
doch, dass man noch nicht einmal weiB3, wie groB derzeit die Risi-
ken sind.

In der Immobilienfinanzierung ist dies die Stunde der Spezialis-
ten mit viel Erfahrung, die auch im Angesicht der Krise nicht in
Schockstarre verfallen, sondern beispielsweise auf Verzégerun-
gen im Bau und andere negative Veranderungen professionell
reagieren. Insbesondere in der Projektentwicklung als Hoch-
risikogeschaft muss ein Finanzierer damit umgehen kénnen,
wenn sich ein Risiko realisiert.

Trotz aller Professionalitat der Banken ist im Neugeschaft derzeit
mit erheblichen Verzégerungen zu rechnen. Fiir die Mehrheit der
Banken steht zundchst die Sicherung des Bestandsgeschafts im
Vordergrund. Dabei wird meiner Erwartung nach in den wenigs-
ten Fallen auf strikte Einhaltung der Covenants bestanden wer-
den. Einen deutlich schwereren Stand haben allerdings diejeni-
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gen, die noch keinen unterschriebenen Vertrag haben, sondern
sich nur in einem fortgeschrittenen Stadium des Kreditprozesses
befinden. Zwar werden die Banken bei unterschriebenem Term-
sheet die Priifung wohl weiter fortsetzen. In vielen Fallen muss
aber damit gerechnet werden, dass Konditionen neu verhandelt
werden. Dies kann grundsatzlich alle Bereiche des Vertrages be-
treffen, wesentlich werden jedoch hohere Besicherungs- und
Eigenkapitalanforderungen sein, um den Risikopuffer fiir die
Finanzierer zu erhohen. Dies ist insbesondere vor dem Hinter-
grund problematisch, dass auch viele Eigenkapitalgeber derzeit
eine eher abwartende Haltung einnehmen.

Nicht wenige beflirchten nunmehr substanzielle Preisriickgange.
Aber auch fiir derart weitreichende Vorhersagen gibt es derzeit
keine Grundlage. Dauer und Tiefe der Rezession sind tiberhaupt
nicht abzusehen. Unverstandlich ist mir auBerdem die hdufig an-
zutreffende grundsdtzliche Ablehnung der Finanzierung von
Handels- und Hotelimmobilien. Ich bin Gberzeugt: Was vor der
Krise eine gut konzipierte Immobilie an einem guten Standort
war, wird es auch nach der Krise wieder sein.

ol Seoagha.

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 bricht stark ein

Die Stimmung unter den
gewerblichen Immobilien-
finanzierern liegt bereits seit
langerer Zeit in einem negati-
ven Bereich, welcher mit einer
eingeschrankten Finanzie-
rungsbereitschaft beschrieben
wird. Die Einschatzung steht
hierbei nicht fiir eine geringe
Verfligbarkeit von Geld im
Markt, sondern ist mit dem
steigenden Risiko des fortge-
schrittenen Immobilienzyklus
zu begriinden.

Was dem Barometerwert aktu-
ell widerfahrt, ist hingegen ein
exogener Schock, ausgeldst
durch die Covid-19-Pandemie.
Sie fiihrt offensichtlich zu er-

heblicher Unsicherheit bei den
Sehr lockere

Finanzierungsexperten und Kreditvergabe
|asst den Barometerwert von
-3,81 Punkten um 11,43
Punkte auf einen Rekordtiefst-

stand von -15,24 Punkte he-

Progressive
Kreditvergabe

rabstirzen. Aus diesem Grund Gute
. Finanzierungs-
musste die Skala des Barome- bereitschaft

ters wieder an ihren alten

Wertebereich angepasst wer- Ausgeglichener

Markt
den, welcher zugunsten der

Lesbarkeit damals gekuirzt
wurde.

Eingeschrankte
Finanzierungs-
bereitschaft

Im Q1/2015 war der Wert auf
seinem bisherigen Hochst-
stand von 8,11 Punkten.

Restriktive
Kreditvergabe

Kreditkrise
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Ausgeglichener

Eingeschrankte Markt Gute
Finanzierungs- Finanzierungs-
bereitschaft bereitschaft

Restriktive
Kreditvergabe

Progressive
Kreditvergabe

Sehr lockere
Kreditvergabe

Kreditkrise

2018

2. 3 4 1 2 3 4 1. 2 3 4 1. 2

2019 2020

10 —

— 0,49 0,60 0,23

0,02
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Wie wird die aktuelle Lage am Finanzierungsmarkt eingeschatzt?

Die Stimmung unter den Finanzierungsexperten ist eindeutig:
schlecht. Nachdem die progressive Beurteilung der aktuellen
Lage am Finanzierungsmarkt bereits seit zwei Jahren einen
negativen Trend zeigt, deutete sich auch ohne Corona bereits im

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

Restriktiver

Gleichbleibend

Progressiver

letzten Quartal eine bremsende Entwicklung an (92 % der
Experten gingen von stagnierenden Bedingungen aus). Nun aber
sind gar 80 % der Befragten der Meinung, dass die Lage sogar
restriktiver sei.

100%  pas quantitative Bild ist eindeutig. Zusatz-
lich geben wir den Experten die Mdglichkeit,
80% sich qualitativ zur Stimmungseinschatzung
zu duBern. Der Grund des Einbruchs ist klar
auf die Covid-19-Pandemie zurtickzufiihren.
60% Viele Experten sprechen von Zuriickhaltung
und Vorsicht aufgrund der Lage sowie der
4t0%  drohenden Rezession. Einige Banken hatten
sich einen Neugeschdftsstopp verordnet, an-
o dere betrachten hingegen vor allem Asset-

klassen wie Hotel und Einzelhandel beson-
ders restriktiv.
0%

Q2/18 Q3/18 Q4/18 Q1/19 Q2/19 Q3/19 Q4/19 Q1/20 Q2/20

Wie entwickelt sich das Neugeschift derzeit?

Auch die Stimmung beim Neugeschaft dreht sich. Aktuell gehen
mit 58 % (+46,3 pp) Uber die Halfte der Teilnehmer von einer
insgesamt abnehmenden Neugeschaftsentwicklung aus, nach-
dem ein dhnlich groBer Anteil von 56 % im vergangenen Quartal
noch stagnierende Bedingungen (aktuell 25 %) sah. Immerhin
16,7 % (-15,3 pp) geben ein steigendes Geschéft an.

Entwicklung des Neugeschafts im Vergleich zum Vorquartal

100%
Unverandert
ansteigend

80%
Neuerdings
ansteigend

60%
Stagnierend 40%

) 20%

Neuerdings
abnehmend
Unverandert 0%
abnehmend

Q2/18 Q4/18 Q2/19 Q4/19 Q2/20
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Durchschnittliches Kreditvolumen bei Neugeschaften

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%

Q2/19

Q2/18

Qu/18 Q4/19  Q2/20
Kreditvolumen zwischen 10 und 50 Mio. Euro stellen die wich-
tigsten KreditgréBen dar und gewinnen mit +5,7 pp auf 41,7 % an
Einfluss — zulasten der ndchstgréBeren (50 bis 100 Mio. Euro:
-3,0 pp) und kleineren Kategorie (<10 Mio. Euro: -2,7 pp).

Darlehen groBer als 100 Mio. Euro haben keine Bedeutung.
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Welche Schwerpunkte werden bei Neugeschiften gesetzt?

Die groBte Zustimmung erfahrt traditionell die Begleitung beste-
hender Kundenverbindungen (19,4 %, +0,4 pp). Diese Konstante
bleibt auch in der derzeitigen Situation unverandert. Wenig liber-
raschend, aber sehr eindrucksvoll erfahrt die Minimierung des
Risikos einen starken Bedeutungsschub und springt um 4 Platze
von Rang 6 auf Rang 2 nach oben (Anteil: 18,4 %; +8,0 pp).

Bedeutung einzelner Schwerpunkte bei der Kreditvergabe*

Ungesicherte Finanzierungen mit erhéhtem

LTV sind in Ausnahmefdllen interessant \

Mdglichst groBes Volumen
an Neugeschaften generieren

Finanzierung soll starker im Deckungsstock bleiben

Lending-Policy bzw. Berlicksichtigung
von Rating-Kriterien

Ausrichtung auf Basel-
Anforderungen oder Solvency-Kriterien

Neue, nachhaltige Kunden-
beziehungen gewinnen

Minimierung des Risikos

Bestehende Kundenverbindungen
nachhaltig begleiten

Maximierung von Ertrag bzw. Rendite

Die Generierung von neuen Kundenbeziehungen rangiert meist
unter den Top 3 der Schwerpunkte, riickt aber aktuell mit Platz 7

(6,8 %, -4,6 pp) in den Hintergrund. Die Maximierung von Ertrag
und Rendite belegt mit 14,6 % (-1,6 pp) der Stimmen weiterhin
den dritten Platz.

100%

80%

60%

40%

20%

0%

Q2/18 Q3/18 Q4/18 Q1/19 Q2/19 Q3/19 Q4/19 Q1/20 Q2/20

* Mehrfachnennungen sind moglich

Welche Abteilung setzt in Ihrem Institut die Kreditentscheidungen durch?

Die Entscheidung uber die Kreditvergabe wird normalerweise
mehrheitlich in einem ausgewogenen Verhaltnis zwischen Neuge-
schaftsbereich und Risikoabteilung getroffen. Im letzten Quartal
lag der Anteil der ausgewogenen Entscheidungen noch bei 68 %,
sinkt aber aktuell auf 48 %.

Tendenzen und Verschiebungen sind auch in den tibrigen Katego-
rien zu erkennen. Hier zeigt sich die angespannte Lage. Denn die
Risikoabteilung wird nun deutlich starker involviert und kommt
in Summe der beiden Kategorien (eher und tiberwiegend von der
Risikoabteilung beeinflusst) auf ebenfalls 48 % (+20,0 pp) der
Expertenstimmen.

Die Neugeschdftsabteilung besitzt dagegen einen unverandert
hohen Anteil von insgesamt lediglich &4 % (+/-0 pp).
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Die Kreditentscheidungen werden derzeit ...

.. iberwiegend vom

Neugeschafts- 100%
bereich beeinflusst
... eher vom Neu-
geschaftsbereich 0%
beeinflusst

60%
.. ausgewogen
entschieden

40%
.. eher von der
Risikoabteilung 20%
beeinflusst
.. iberwiegend von
der Risikoabteilung—— ;
beeinflusst 0%

Q2/18 Q4/18 Q2/19 Q4/19 Q2/20
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Welche Immobilientypen werden derzeit finanziert?

Die bedeutendsten Bestandssegmente sind unverdndert Wohn-
und Biiroimmobilien (22,6 % bzw. 20,8 %), welche jeweils noch
deutliche Anteile hinzugewinnen konnten. Wie anzunehmen war,
sind die Assetklassen Hotel (-5,2 pp) und Shopping/Einzelhandel
(-4,0 pp) deutlich weniger attraktiv (siehe Saulendiagramm).
Institutsbasiert geben nur noch knapp 30 % (zuvor 62,5 %) an,
Hotels zu finanzieren (siehe Tabelle).

Welche Immobilientypen werden derzeit finanziert?* — Bestand

Sonstige Immobilien

Auch in Krisenzeiten sind die Segmente Biiro (17,3 %; +1,7 pp)
und Wohnen (Bestand, 21,4 %; +4,2 pp) als Core-Assetklassen die
bedeutendsten Segmente. Handelsimmobilien verlieren (-3,0 pp
auf 7,1 %). Hotelprojektentwicklungen verlieren mit 1,5 pp nicht
ganz so stark auf ebenfalls 7,1 % (siehe Sdulendiagramm). Nur
noch rund ein Drittel der befragten Institute finanzieren diese
beiden Segmente (siehe Tabelle).

Anteil der Institute, die jeweiliges Segment
finanzieren**

! I I o 100%
Segment Anteil
Tiefgaragen/Parkhduser———— .___— -__.._—— :

Mikroapartments/

R —

Studentenwohnen
0

Sozialimmobilien (Pflege- 80%
immobilien, Krankenhdauser, ..)
Hotelimmobilien —

60%
Logistikimmobilien
Shoppingcenter/Einzelhandels-
immobilien 40%
Wohnimmobilien (fiir den
Bestandshalter)

20%
Blroimmobilien

0%

Q2/19 Q4/19 Q4/19 Q1/20 Q2/20

* Mehrfachnennungen sind méglich, Basis: Summe aller Antworten

Welche Immobilientypen werden derzeit finanziert?* — Projektentwickl.

Sonstige Immobilie
Tiefgaragen/Parkhéusewn\i

100%
Mikroapartments/
Studentenwohnen
Sozialimmobilien (Pflege- ——— 80%
immobilien, Krankenhdauser, ..)
Hotelimmobilien _—
Logistikimmobilien ——————— 60%
Shoppingcenter/Einzelhandels-
immobilien
Wohnimmobilien (Bautrdger- 40%
finanzierung/Aufteilung)
Wohnimmobilien (fiir den
Bestandshalter) 20%
Blroimmobilien

0%

Q2/19 Q@3/19 Q4/19 Q1/20 Q2/20

* Mehrfachnennungen sind méglich, Basis: Summe aller Antworten
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Bliroimmobilien 91,7 %
Wohnimmobilien (fiir den Bestandshalter) 100,0 %
Shoppingcenter/Einzelhandelsimmobilien 41,7 %
Logistikimmobilien 66,7 %
Hotelimmobilien 29,2 %
i?azir?lliemnE;oubsigsrlgPﬂegeimmobiIien, 29.2 %
Mikroapartments/Studentenwohnen 66,7 %
Tiefgaragen/Parkhduser 16,7 %
Sonstige Immobilien 0,0%

** Basis: Anzahl der teilnehmenden Experten/Institute, bspw. 91,7 % der Institute
gaben an, Biiroimmobilien (Bestand) zu finanzieren

Anteil der Institute, die jeweiliges Segment
finanzieren**

Segment Anteil
Blroimmobilien 77,3 %
Wohnimmobilien (fiir den Bestandshalter) 95,5%

Wohnimmobilien (Bautragerfinanzierung/Aufteiler) 50,0 %

Shoppingcenter/Einzelhandelsimmobilien 31,8%
Logistikimmobilien 54,5 %
Hotelimmobilien 31,8%
ic:;:ﬁigﬂ;%bslgsﬁunglegelmmoblllen, 36,4 %
Mikroapartments/Studentenwohnen 59,1 %
Tiefgaragen/Parkhduser 9,1%
Sonstige Immobilien 0,0 %

** Basis: Anzahl der teilnehmenden Experten, bspw. 77,3 % der Institute gaben an,
Biiroimmobilien (Projektentwicklung) zu finanzieren
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Aktuelle LTVs/LTCs und Margen

LTV und Margen bei Bestandsfinanzierungen

LTV (@) und Margen (@) fiir gewerbliche Die Spanne der angegebenen LTV-Werte reicht von einem Mini-
Immobilienfinanzierungen im Gebdudebestand mum von 40 % bis zu einem Maximum von 100 %. Der Durch-

) ) schnittswert liegt bei rund 66 % (-3,3 pp). Die durchschnittlichen
LTVin % Marge in bp . o .
730 150 LTV der einzelnen Immobiliensegmente betragen zwischen rund

57 und 74 %.

72,0 /

>¢ /\ / 140  Die Margen bei den Bestandsfinanzierungen reichen von 65 bis
71,0 - i . 0

@ Marge 250 bp. Die durchschnittliche Marge lber alle Immobilienseg-
mente betragt rund 147 Basispunkte (Q1/2020: 131 bp). Die

70,0

K 130 qurchschnittlichen Margen der einzelnen Immobiliensegmente

69,0 \/ \\/ \ betragen zwischen 109 und 185 bp.
68,0 120
67,0

) LTV\ 110
66,0

\

65,0 100

Q2/18 Q4/18 Q2/19 Q4/19 Q2/20

LTC und Margen bei Projektentwicklungsfinanzierungen

LTC (®) und Margen (@) fiir gewerbliche Der LTC fiir Projektentwicklungen liegt zwischen einem Mini-
Immobilienfinanzierungen von Projektentwicklungen mumwert von 50 % und einem Maximum von 100 %. Im Mittel
betragt der LTC 71,1 % (-2,3 pp). Die durchschnittlichen LTC der

- .

L7T5Com % Marge lgfop einzelnen Immobiliensegmente betragen zwischen rund 66 und
' 81 %.

74,0 / 230 Projektentwicklungsfinanzierungen erreichen Margen zwischen

85 und 500 bp. Die Durchschnittsmarge liegt mit 231 bp ober-

/\ﬁc\ 220 halb des Vorquartals (Q1/2020: 220 bp). Die durchschnittlichen

73,0 Margen der einzelnen Immobiliensegmente betragen zwischen
w 210 203 und 258 bp.

720 —

@ Marge
71,0 190
70,0 180

Q2/18 Q4/18 Q2/19 Q4/19 Q2/20

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 Verfiigung 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.
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Werden alternative Finanzierungsgeber stirker nachgefragt?

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

100%
80%
60%
40%
20%

HEEEEBEEEERS

Q2/18 Q4/18 Q2/19 Q4/19 Q2/20

Nein

Ja

Die Nachfrage nach alternativen Finanzierungsinstrumenten hat
in den letzten beiden Jahren deutlich zugenommen. Im Vergleich
zum Vorquartal nimmt sie hingegen um 10,2 pp ab, sodass rund
46 % die Frage bejahen.

Mezzanine-Kapital wird mit 39 % am hdufigsten als alternative
Finanzierungsform genannt; gefolgt von Eigenkapital (25,0 %).

Welche alternativen Finanzierungsformen werden derzeit besonders stark genutzt?*

Finanzierungsform Q1/20 Q2/20

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

56% 3,6%

194% 143%
361% 393%
222% 250%
139% 179%

28% 00%

Wie haben sich die zuséatzlichen Liquiditatskosten am Markt entwickelt?

Das Bild ist eindeutig: kein Experte sieht abnehmende Liquidi-
tdtskosten. Dafiir stellen 12,5 % unverandert und 70,8 % neuer-
dings ansteigende Liquiditatskosten fest. Diese 70 % votierten im
vergangenen Quartal noch fiir stagnierende Refinanzierungs-

Entwicklung der Liquiditatskosten (Refinanzierungsaufschldge)

Unverandert ansteigend

Neuerdings ansteigend

Stagnierend

Neuerdings abnehmend

Unverdndert abnehmend
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aufschlage. Damit gehen 83 % von steigenden Kosten aus.
Gleichbleibende Kosten konstatieren aktuell lediglich 16,7 % der
teilnehmenden Experten.

100%

80%

60%

40%

20%

0%
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~Wie stellen Sie sicher, dass bei Developments angesichts exorbitanter
Steigerungen der Baukosten und Angebotsengpassen bei den Gewerken
(1) Objekte rechtzeitig fertiggestellt werden und (2) Finanzierungsliicken erst gar

nicht entstehen?“

Momentan sind die mit dem Coronavirus verbundenen Auswir-
kungen in jeglicher Hinsicht in aller Munde. In der Rubrik
+Aktuelles Thema”, welches bei der letzten Erhebung von lhnen
gewahlt wurde, stand die Krise hingegen noch nicht im Fokus.
Auch wenn die Medien und die Marktlage derzeit maBgeblich
vom Coronavirus bestimmt werden, wollen wir am gewahlten
aktuellen Thema festhalten und Ihnen die Antworten prasentie-
ren. Wir alle wissen nicht, wie lange die Krise anhalt und was fiir
Herausforderungen sie flir den Markt bereithalt. Aber wir gehen
im Rahmen der aktuellen Frage davon aus, dass bei einem zu-
nehmenden Ausschleichen der krisenbedingten Umstande die
Baukosten weiterhin hoch und die Gewerke grundsatzlich gut
ausgelastet sein werden, sodass die Frage nicht an Relevanz
verloren hat.

Zuallererst muss festgehalten werden, dass angesichts der wei-
ter bestehenden, umzusetzenden energetischen und techni-
schen Anforderungen an Gebdude, allgemein steigender Roh-
stoff- und Materialkosten sowie dem gestiegenen Lohnniveau
der letzten Jahre auch in Zukunft nicht mit fallenden Baukosten
zu rechnen ist. Angebotsengpdsse bei den Gewerken werden
sich auch nicht so schnell aufldsen. Selbst wenn Projekte ggf.
zurlickgestellt werden, kénnte sich die angespannte Situation
durch mdgliche Einreisestopps von Arbeitern noch verscharfen.
Planungs- und Genehmigungsprozesse werden sich in den
nachsten Wochen und Monaten vermutlich auch nicht beschleu-
nigen. Die Frage danach, ob Objekte folglich rechtzeitig fertigge-
stellt werden konnen, bleibt erhalten und wird vermutlich noch
verscharft, was wiederum zu ausgeprdgteren Finanzierungs-
liicken fiihren konnte.

Inwiefern der Umgang der Experten mit den nachfolgenden
MaBnahmen auch fiir diese Krise ausreichend ist, wird man wohl
erst danach wissen. Einige der Teilnehmer finanzieren derzeit
aufgrund der gestiegenen Risiken jedenfalls keine Projektent-
wicklungen.
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Wie sichern sich die Finanzierer aktuell ab? Mehrheitlich wird
von Baukostenreserven berichtet, welche zwischen 10 und 15 %
der veranschlagten Kosten betragen sollten. Diese kénnen z. B.
bar hinterlegt werden. Dartiber hinaus werden Cost-overrun-
Garantien von 10 % von den Gesellschaftern und Sponsoren ge-
fordert. GU-Vertrage werden selbstverstandlich gerne gesehen,
da hierliber eine gewisse Kostensicherheit abgebildet werden
kann. Andernfalls sollten belastbare Angebote iiber die Bauleis-
tungen von mindestens 80 % sowie Bauzeitenplane vorliegen.
Kreditnehmer sollten in der Lage sein, 10 bis 20 % von eventu-
ell anfallenden Mehrkosten aus ihrem Eigenkapital zu tragen.
Hierflr wird die Bonitat berpriift bzw. Uber Blirgschaften
abgesichert.

Dartiber hinaus wird darauf geachtet, dass zeitliche Puffer (Long
Stop Dates) fiir den Beginn von Mietvertrdgen von mindestens
12 Monaten eingeplant werden. Neben den Priifungen vorab
werden externe und den Bau begleitende Bau-, Qualitats- und
Kostencontrollings/-monitorings installiert, um jederzeit im
Bilde der aktuellen Situation des Projektes zu sein.

Gerade in angespannten Marktlagen oder Krisenzeiten arbeiten
die Finanzinstitute umso lieber mit bewdhrten und erfahrenen
Projektpartnern zusammen, mit denen man auf eine jahrelange
Zusammenarbeit zurlckblicken kann. ,Zinspuffer” werden nach
Mdglichkeit ebenfalls in die Finanzierung eingebaut, um ein er-
héhtes Risiko abzufedern. Ein Teilnehmer fasst die vorangegan-
genen Uberlegungen zusammen:

,Eine 100%ige Sicherstellung kann es hier nicht geben, umso
mehr denn je wird auf Track Record und Expertise des Inves-
tors/Projektentwicklers geachtet und auf einen auskémmlichen
ROI, um Finanzliicken tber erhéhtes EK oder FK schlieBen zu
konnen.”

Wir danken Ihnen herzlich fiir die rege Teilnahme.
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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 gehoren die: * Bedeutung alternativer Finanzierungsmdglichkeiten

* Entwicklung der Liquiditatskosten
» Einschatzung zur Veranderung der Finanzierungs-
bedingungen
» Entwicklung des Neugeschafts

Die Struktur des Expertenpanels

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

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

Bankentypen zusammen. Hierzu gehdren: » Versicherungen

*Anbieter von Kreditfonds/Real Estate Private Equity
* Realkreditinstitute/Hypothekenbanken
* Landesbanken
» Sparkassen
* Genossenschaftsbanken
* Privatbanken
+ Spezialbanken (Forderbanken, Bausparkassen)

Panelzusammensetzung

Realkreditinstitut
Landesbank

34,0%

Sparkasse
Genossenschaftsbank
Privatbank
Spezialbank
Versicherung
Versorgungswerk
Kreditfonds
Bausparkasse

Andere

0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 40,0%
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Der Ricklauf im Q2/2020

Um ein valides Stimmungsbild einfangen zu kénnen, wird eine
mdglichst hohe Riicklaufquote angestrebt. Diese liegt erfah-

rungsgemaB zwischen 30 und 40 %. Aktuell wurde eine Teil-
nahmequote von 25 % erreicht.

Die bedeutendsten Teilnehmergruppen im aktuellen Quartal

sind die Realkreditinstitute (24 %), gefolgt von Sparkassen,
Landesbanken, Versicherungen und Privatbanken (je 16 %).

Verteilung der Riickldufer

Realkreditinstitut
Sparkasse
Landesbank
Versicherung
Privatbank
Spezialbank
Genossenschaftsbank
Bausparkasse
Kreditfonds
Versorgungswerk

Andere

0% 10%

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

Verantwortlich

BF.direkt AG

Herr Francesco Fedele

Vorstand
FriedrichstraBe 23 a

70174 Stuttgart

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

Sperrvermerk

Wissenschaftliche Leitung

bulwiengesa AG
Herr Andreas Schulten

Generalbevollmdachtigter
WallstraBe 61

10179 Berlin

schulten@bulwiengesa.de
www.bulwiengesa.de

Dieser Bericht fasst ausschlieBlich die Ansichten der Panel-

mitglieder zusammen. Keine Veroffentlichung dieser Information,

auch nicht in Ausztigen, vor:

Montag, 20. April 2020, 09:00 Uhr
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Wir mochten uns fiir Ihre 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.

24,0%

20% 30%

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

Nachster Erhebungszeitraum:
August 2020

11



