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In der Immobilienbranche ist die Stimmung nach jah-
relangem Aufwartstrend gekippt und die Markte be-
reiten sich auf eine scharfe Trendwende vor.

Der Anstieg des Zinsniveaus, stark gestie-
gene Baukosten, erhéhte Energiekosten,
starke Inflationsdynamik, Zuwanderung,
Rezessionssorgen, geopolitische Risiken
und diverse Pandemiefolgen wirken sich
auf die Umsatzerwartungen und Investi-
tionsplane von Unternehmen sowie die
Renditeerwartungen von Investoren aus.
Erstere achten verstarkt auf ihre Kosten
und das Liquiditatsmanagement hat
oberste Prioritat. Sichtbar wird das unter
anderem am Transaktionsvolumen in
Deutschland, welches mit 66 Mrd. € im
Jahr 2022 im Vergleich zu 2021 bereits
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um 41 Prozent zuriickging und damit auf
dem Niveau von vor 2013 lag.

Die Nachfrage nach Immobilienkrediten,
insbesondere bei Neubauten, ist auf-
grund der gesamtwirtschaftlichen Unsi-
cherheit und des héheren Zinsniveaus
stark rucklaufig. Weiterhin ist zu be-
obachten, dass Anschlussfinanzierungen
deutlich schwieriger und auch teurer
werden. Neuinvestitionen werden zu-
rickgefahren und obwohl der Nachfrage-
Gberhang nach Wohnraum unter ande-
rem durch die steigende Flichtlingszu-
wanderung noch verscharft wird, ist das

Neubauvolumen im Wohnungsbau rick-
ldufig.
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Druck auf Immobilienfinanzierungen wéchst — Trendwende steht bevor!

Angesichts schwer kalkulierbarer Risiken
beziglich der weiteren Kosten- und Kauf-
preisentwicklung nehmen viele Projekt-
entwickler — zumindest auf begrenzte
Zeit — eine eher abwartende Haltung ein.
Vorhaben mit vorliegender Baugenehmi-
gung werden teilweise ,on hold” gesetzt
oder sogar abgesagt.

Die fehlenden Investitionen und das Her-
unterfahren des Neubaus werden zu ei-
ner weiteren Zuspitzung des Wohnungs-
mangels und somit zu einer vermehrten
Nachfrage fuhren. Kaufpreise und Mie-
ten fir Wohnraum werden sich entspre-
chend dieser Entwicklung — regional
durchaus unterschiedlich — anpassen.
Auf der Verbraucherseite wird sich die
Kapitaldienstfahigkeit infolge steigender
Lebenshaltungs- und Finanzierungskos-
ten verschlechtern.

Durch den Kaufkraftverlust sowie die Un-
sicherheit Uber die weitere reale Einkom-
mensentwicklung werden weniger pri-
vate Haushalte in der Lage sein, Wohn-
raum zu erwerben, was zu einem Nach-
fragerlickgang fihren dirfte und sich
moglicherweise in stagnierenden oder
ricklaufigen Kaufpreisen oder einer Ver-
drdangung des Eigentums zugunsten der
Miete niederschlagen wird.

Die beschriebene Unsicherheit auf dem
Immobilienmarkt wirkt sich dabei insbe-
sondere auf den Neuabschluss von Woh-
nungsbaukrediten aus: Wahrend der Be-
stand seit 2020 Uberwiegend konstant
bleibt, verzeichnet der Abschluss neuer
Kredite seit Mitte 2021 im Vergleich zum
Vorjahr einen sichtbaren Riickgang.

Hierbei ist aufgrund der heterogenen
Marktentwicklungen zwischen Unterneh-
men und privaten Haushalten zu diffe-
renzieren. Die Nachfrage nach Woh-
nungsbaukrediten durch inlandische Un-
ternehmen verzeichnet im Vorjahresver-
gleich eine Zunahme, wahrend bei priva-
ten Haushalten ein Riickgang vorliegt
(vgl. Abb. 1).

1 Vgl. Deutsche Bundesbank (03/2023), S. 3, Abb. 1.
2Vgl. Deutsche Bundesbank (02/2023).
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Abb. 1 — Bestand Wohnungsbaukredite
inlandischer Banken?

Wohnungsbaukredite
an private Haushalte
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Ursachlich fir den Riickgang im privaten
Sektor sind unter anderem der jiingste
Anstieg des Zinsniveaus und der Inflation
sowie der langjahrige, stetige Anstieg der
Preise fur Wohnimmobilien (vgl. Abb. 2).
Zwar waren die Immobilienpreise in der
zweiten Jahreshalfte 2022 rucklaufig,
dies konnte der sehr kréftigen Teuerung
im ersten Halbjahr 2022 jedoch kaum
entgegenwirken. Angesichts dessen wa-
ren Wohnimmobilien in Deutschland im
Jahresdurchschnitt 2022 dhnlich hoch
bewertet wie zuvor.?

Abb. 2 — Wohnimmobilienpreise
(Deutschland)?
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Die beschriebene Marktentwicklung be-
dingt zudem eine steigende private Ge-
samtverschuldung sowie im Vergleich zu
den Vorjahren eine Zunahme des Anteils
der Immobilienkredite an der Gesamt-
verschuldung.

*Vgl. Deutsche Bundesbank (03/2023), S. 1, Abb. 1.
“Vgl. Deutsche Bundesbank (03/2023) S. 3, Abb. 4.

Abb. 3 — Verschuldung privater Haus-
halte (Deutschland)?

Verschuldung gesamt

. 3von Wohnungsbaukredite

Zwar geht der in Deutschland verbreitete
Abschluss lang laufender (> 10 Jahre)
Wohnungsbaukredite seit 2020 zurtick,
infolge der bestehenden Zinsbindungen
wird sich der Zinsanstieg dennoch unter
Umstanden erst Gber einen mittelfristi-
gen bis langeren Zeitraum negativ auf
das zur Verfligung stehende Einkommen
auswirken. Bei konstantem Verdienstni-
veau wird dies wiederum einen weiteren
Anstieg der Gesamtverschuldung priva-
ter Haushalte sowie einen weiteren
Nachfragertickgang nach Immobilienkre-
diten bedingen. Bei sinkendem Ver-
dienstniveau werden diese Effekte deut-
licher ausfallen.

Grundsatzlich fihren gestiegene Zins-
satze zu geringerem verfiigbarem Ein-
kommen und somit vermehrt zu Kredit-
ausfallen sowie einer hoheren NPL-
Quote (Non-Performing-Loan-Quote).
Unter Einbeziehung der vorliegenden
Q3-2022-Zahlen ist dieser Effekt aktuell
allerdings noch nicht erkennbar. Dies ist
auf die bereits beschriebenen, aus beste-
henden Zinsbindungen resultierenden
Time-Lags zurtckzufihren.

Es bleibt abzuwarten, ab wann die Daten
tatsachlich einen Anstieg der Quote re-
flektieren werden.

Neben den privaten sind insbesondere
auch gewerbliche Immobilienfinanzierer
zu bertcksichtigen, die zunehmend unter
Druck geraten und aktuell besonders in-
tensiv beaufsichtigt werden.


https://www.bundesbank.de/resource/blob/615188/9876797d4e20c47705413809484c765f/mL/indikatorensystem-zum-deutschen-wohnungsmarkt-data.pdf
https://www.bundesbank.de/de/aufgaben/themen/preise-fuer-wohnimmobilien-nach-langem-anstieg-2022-erstmalig-gesunken-905228
https://www.bundesbank.de/resource/blob/615188/9876797d4e20c47705413809484c765f/mL/indikatorensystem-zum-deutschen-wohnungsmarkt-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/615188/9876797d4e20c47705413809484c765f/mL/indikatorensystem-zum-deutschen-wohnungsmarkt-data.pdf
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Auf Basis vorausgehender Ausfihrungen
und des erwarteten Anstiegs der NPL-
Quoten lassen sich aus Gesamtbanksteu-
erungssicht folgende Aspekte und Hand-
lungsempfehlungen ableiten.

Barwert Zinsbuch

Langfristig werden die steigenden Zinsen
Einfluss auf die Ergebnisse des Nachwei-
ses der verlustfreien Bewertung haben®
und zwar wegen der unterschiedlichen
Zinsbindungen von Aktiva (kurz) und Pas-
siva (lang). Mit den aktivseitig langen und
passivseitig kurzen Cashflows wird der
Barwert des gesamten Zinsbuchs in
Summe sinken.

Je nach individueller Ausgestaltung der
Methodik zum Nachweis der verlust-
freien Bewertung sowie dem Grad der
Fristentransformation und offener Risi-
kopositionen kénnen diese Effekte unter-
schiedlich stark ausfallen. Denn wahrend
der Niedrigzinsphase eine gewisse Re-
serve im Zinsbuch vorhanden war (Bar-
werte > Buchwerte), reduzieren nun die
steigenden Zinsen den Barwertlberhang
deutlich.

Wir empfehlen daher die Uberpriifung
der gewahlten Bewertungsparameter
und der zugrundeliegenden Annahmen,
um dem gegenldufigen Effekt aus dem
Zinsanstieg entgegenwirken zu kénnen.

Externe Berichterstattung

Gewerbliche Immobilienfinanzierungen
stellen einen erheblichen Anteil in den
Bilanzen von Kredit- und anderen Finanz-
instituten, weshalb dieser Sektor auch
kontinuierlich vom ,Europdischer Aus-
schuss flr Systemrisiken” (ESRB) tUber-
wacht wird. Zudem stellt der Sektor auf-
grund seiner engen Verflechtung mit der
Realwirtschaft ein Risko fiir die Finanz-
stabilitat dar. Infolgedessen wurde durch
das ESRB im November 2022 eine War-
nung ausgesprochen, in der auf die stei-
genden Immobilienzinsen und die damit
verbundene Verschlechterung der Kre-
ditfahigkeit hingewiesen wurde.®

> Vgl. Kreditwesen — Verlustfreie Bewertung Zins-
buch gem. IDW BFA 3 (03/2023).
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Demzufolge empfiehlt Deloitte die An-
passung der Stresstestszenarien sowie
die Bertcksichtigung von erwarteten und
unerwarteten Verlusten in der Kapital-
planung und Risikovorsorge. Zusatzlich
sollten konkrete, auf gewerbliche Immo-
bilienkredite bezogene Notfallplane er-
stellt werden, welche die kurzfristige Li-
quiditat jederzeit gewahrleisten. Gemal
dem Deutschen Rechnungslegungsstan-
dard (DRS 20) ist es darlber hinaus erfor-
derlich, die Risiken aus den makrotkono-
mischen Szenarien im Lagebericht darzu-
stellen.

Abwicklungs- und Restrukturierungsein-
heiten

Insbesondere vor dem Hintergrund jah-
relang geringer Ausfalle im Immobilien-
bereich sollten die Abwicklungs- und
Restrukturierungseinheiten in Bezug auf
ihre Kapazitat und das vorhandene
Know-how Uberprift und gezielt trainiert
werden. Nur so konnen die erforderli-
chen Kapazitdten und Kompetenzen fir
den Bedarfsfall vorgehalten werden.

Risikovorsorgeprozess

Wahrend die Risikovorsorge durch di-
verse Asset Quality Reviews und Stress-
tests bereits seit vielen Jahren einen
Schwerpunkt der Bankenaufsicht bildet,
ist zu erwarten, dass damit verbundene
Methoden und Prozesse angesichts der
aktuellen Entwicklung auf dem Immobili-
enmarkt weiter in den Fokus der Aufsicht
ricken werden. Angesichts der zuneh-
menden Bedeutung und des steigenden
Handlungsdrucks empfehlen wir insbe-
sondere die Uberpriifung der makrodko-
nomischen Rahmenbedingungen durch
Monitoring von Trendradaren und die
Bewertung der Auswirkungen auf die Ri-
sikovorsorge. Zudem sollte gemeinsam
mit den Markteinheiten die Einhaltung
der Forbearance-Malinahmen getrackt
und gesteuert werden.

NPL-Schwellenwert

Im Reporting stellen erweiterte Anforde-
rungen insbesondere in der Offenlegung
sowie der aufsichtlichen Meldung von Fi-
nanzinformationen (FINREP) Institute mit

6Vgl. Europaischer Ausschuss fir Systemrisiken —

Warnung (11/2022).

einem NPL-Bestand > 5 Prozent vor
grolRe Herausforderungen. Deren Umset-
zung erfordert zusatzlich zu qualitativen
auch quantitative Angaben, die in der Re-
gel nicht im Datenhaushalt vorgehalten
werden. Aus diesem Grund empfehlen
wir eine friihzeitige Auseinandersetzung
mit den einzelnen Meldeanforderungen,
der institutsspezifischen Datenverfligbar-
keit und den Umsetzungsmoglichkeiten
zur SchlieBung etwaiger Lucken.

Durch unser vielseitiges Know-how sowie
zahlreiche Beratungsleistungen bei der
Optimierung von Restrukturierungs- und
Risikomanagementprozessen gehen wir
mit lhnen gemeinsam in die Uberpriifung
der Annahmen und Bewertungsparame-
ter und hinterfragen lhre gewahlten KPIs,
um als Ergebnis einen malRgeschneider-
ten und zukunftsorientierten Lésungsan-
satz fur das Erreichen des Zielbildes lhres
Unternehmens abzubilden.

Mit unserer Erfahrung in der Immobilien-
und Finanzbranche sowie unseren breit
aufgestellten Services und Kompetenz-
profilen sind wir bestens darauf vorberei-
tet, simtliche Handlungsfelder zur Neu-
ausrichtung lhrer Prozesse, Strategie-
und Organisationsfragen bedienen zu
kénnen.

Bei Fragen konnen Sie uns gerne jeder-
zeit kontaktieren.


https://www.kreditwesen.de/kreditwesen/themenschwerpunkte/aufsaetze/verlustfreie-bewertung-zinsbuchs-idw-bfa-3-id30362.html
https://www.kreditwesen.de/kreditwesen/themenschwerpunkte/aufsaetze/verlustfreie-bewertung-zinsbuchs-idw-bfa-3-id30362.html
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/warnings/esrb.warning220929_on_vulnerabilities_union_financial_system~6ae5572939.de.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/warnings/esrb.warning220929_on_vulnerabilities_union_financial_system~6ae5572939.de.pdf
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