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33. JAHRESAUFTAKT FÜR IMMOBILIENENTSCHEIDER
13. – 15. FEBRUAR 2023 | HOTEL ADLON BERLIN

Den Puls der Zeit bei QUO VADIS 2023 zu spüren, das ist es, was die Begegnung mit
den unterschiedlichsten Aktionsfeldern der Immobilienwirtschaft, der Wissenschaft und
der Politik so besonders macht. Hier treffen Sie auf Persönlichkeiten, die aufgeschlossen
über ihre ökonomischen Ziele und Werte sprechen.

Sichern Sie sich frühzeitig Ihre Teilnahme, denn die Tickets sind begrenzt und der Kreis
exklusiv. Bei Anmeldung bis zum 30. September 2022 sparen Sie 350,- EUR auf
die reguläre Teilnahmegebühr.

Informationen und Anmeldung unter: heuer-dialog.de/quovadis

ANZEIGE

in der Praxis für zu hoch halten, während 37%
sich indieserHinsicht unschlüssig sind. Rund
23% der Befragten halten die Kriterien der
Banken für in Ordnung.

Bei den Finanzierungskosten gehen 86%
der Kreditgeber und 78% der Projektentwick-
ler davon aus, dass die Umsetzung der jüngs-
ten Eigenkapitalanforderungen des Baseler
Ausschusses für Bankenaufsicht (Basel IV) zu
einer Verteuerung für die Darlehensnehmer
führen könnte. Vor drei Jahren glaubten hin-
gegen nur 40%, dass es zu einer Umlage der
gestiegenen Eigenkapitalkosten der Banken
auf die Kreditnehmer kommt. „Die Immobi-
lienunternehmen haben sich im vergange-
nen Jahr stärker mit den Folgen durch Basel
IV auseinandergesetzt“, beobachtet Vogl.
„Damit ist auch das Bewusstsein dafür

D ass die Kommunikation zwi-
schen Kreditgebern und -neh-
mern in der Immobilienfinanzie-
rung Verbesserungsbedarf hat,

ist für Simon Vogl, Berater bei René Reif Con-
sulting, nichtsNeues. „Das ist ein sichwieder-
holendesPhänomen“, sagt Vogl. Es sei bereits
seit Beginn der Studienreihe im Jahr 2010
immer wieder zu beobachten gewesen. Die
jüngste Umfrage fand im Frühjahr 2022 statt,
zusammenmit dem integralen Center Bauen
und Immobilien an der Technischen Univer-
sität (TU) München. Angesprochen wurden
bundesweit rund 600 Kapitalgeber und 200
Projektentwickler. „Wir haben nur Frage-
bögen berücksichtigt, die vollständig aus-
gefüllt waren“, sagt Vogl. Das war bei 22% der
Angesprochenen der Fall. „Die Erhebung lief
über einen Zeitraum von etwa zwei Wochen
im März 2022. Damit ist
das Anfangsstadium
der Effekte aus dem
Ukraine-Kriegmit in die
Umfrage eingeflossen.“
Rund 62% der befragten
Entwickler geben an, im Durchschnitt
Projekte mit einem Volumen von maximal
20 Mio. Euro zu entwickeln.

Das Umfeld war für die Projektentwickler
schon zu Beginn des Ukraine-Kriegs nicht
einfach, wie die Studie belegt: Rund 95% der
Kreditgeber und 88% der Befragten erwarten,
dass die Anforderungen an die Finanzierung
einer Projektentwicklung in den nächsten
zwei Jahren signifikant steigen werden. Diese
Annahme spiegelt die unsichere Marktsitua-
tion und die damit einhergehenden Risiken
wider. Das können Marktrisiken sein, aber
ebenso projektbezogene Risiken, zum Bei-
spiel Kostenüberschreitungen.

Ein Teil der Probleme, rasch an eine pas-
sende Finanzierung zu gelangen, ist aller-
dings hausgemacht: Rund ein Viertel aller

Finanzierungsanträge sind laut denFinanzie-
rern unvollständig, 67%der klassischenKapi-
talgeber bemängeln die Unterlagen sogar bei
jedem zweiten eingereichten Vorhaben.
„Projektentwickler meinen zu wissen, was
Kapitalgeber wollen, sie wissen es aber oft in
der Tiefe nicht wirklich“, erläutert Vogl. Ein
ähnliches Bild habe sich schon in den Ergeb-
nissen der vergangenen Umfrage aus dem
Jahr 2019 gezeigt. Damals lag der Anteil der
Banken, die jeden zweiten Antrag für einen
Immobilienkredit bemängeln, allerdings
noch bei 74%. Eine kleine Verbesserung ist
also sichtbar.

Einen wichtigen Grund für die Schwierig-
keiten in der Kommunikation sieht Vogl in
der Marktstruktur: „In den vergangenen, für
die Immobilienwirtschaft sehr erfolgreichen
Jahren mit kontinuierlich steigenden Kauf-

preisen sind viele neue
Player auf den Markt
gekommen. Die man-
gelnde Erfahrung wirkt
sich dann auch auf den
Finanzierungsprozess

und die Antragsstellung aus.“ Zudem ent-
wickelten kleinere Immobilienunternehmen
nur alle paar Jahre neue Projekte und bekä-
men in der Zwischenzeit möglicherweise gar
nicht mit, wenn sich die Standards der Ban-
ken geändert haben. „Daher sourcen Projekt-
entwickler, Bestandshalter und Bauträger,
die keine eigene Kreditabteilung unterhalten,
diesen Bereich oftmals aus und übergeben
dann den gesamten Finanzierungsprozess an
entsprechend anerkannte Beratungsunter-
nehmen.“

Rund 62% der befragten Projektentwickler
geben an, dass die Anforderungen der Kredit-
geber entweder vollständig oder zumindest
grundsätzlich bekannt sind. Allerdings sagen
gleichzeitig 40%, dass sie eben diese Vor-
gaben für Form und Inhalt der Kreditanträge

gewachsen, dass sich die Finanzierungskon-
ditionen durch die erhöhten Anforderungen
an das Eigenkapital der Banken verschlech-
tern könnten.“

Der Themenkomplex Environmental So-
cial Governance steht bei vielen Banken weit
oben auf der Agenda; 95%der befragtenKapi-
talgeber gaben an, dass die Werthaltigkeit
einer Immobilie durch ESG-Konformität
positiv beeinflusst wird. Bei den Entwicklern
berücksichtigen 86% ESG-Kriterien in ihrer
Projektplanung. „Wir waren überrascht, dass
doch so viele Umfrageteilnehmer ESG als
maßgebenden Werttreiber bei Immobilien
sehen“, sagt Vogl. „Das zeigt, welche hohe
Bedeutung das Thema in der Immobilien-
branche hat.“ In der Beratungspraxis hat Vogl
das bereits ganz konkret erlebt: „Wir haben

zum Beispiel schon gesehen, dass eine große
Fondsgesellschaft vom Kauf eines Objekts
abgesehen hat, weil sie festgestellt hat, dass
der einzige Mieter der Tabakindustrie an-
gehört hat.“ Ulrich Schüppler

Viele Projektentwickler befürchten eine Verschärfung der
Kreditstandards seitens der Banken, wie eine Umfrage

zeigt. Das ist der unsicheren wirtschaftlichen Lage
geschuldet. Doch ein Teil der Schwierigkeiten, an

Finanzmittel zu kommen, beruht darauf, dass die Banken
Kreditanträge bemängeln, weil sie unvollständig sind.

Es hakt bei der
Kommunikation
mit den Banken

Zwei Drittel der Banken
bemängeln jeden zweiten
Kreditantrag

Projektentwickler und Kreditinstitute, hier
die Bankenmeile in Frankfurt, reden zu
wenig miteinander. Quelle: Immobilien Zeitung,

Urheber: Ulrich Schüppler
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Den vollständigen Report gibt
es auf https://bit.ly/3zw7anH

W ar der Finanzierungsindex Difi bis
Ende 2021 insgesamt sechsQuartale in

Folge gestiegen, so endete diese Serie im ers-
ten Quartal 2022. Dieser Rückgang hat sich
nun im zweiten Quartal deutlich ausgepräg-
ter fortgesetzt. Während der Situations-
indikator um 53,4 Punkte auf einen Saldo von
-55 sinkt, schrumpft der Erwartungsindikator
um 35,5 Punkte auf -48,3 Zähler. Unter
Berücksichtigung beider Teilindizes fällt der
Difi damit um 51,1 Punkte.

Der Index bewertet die Lage am Kredit-
markt in den vergangenen sechs Monaten
und die erwartete Entwicklung im kommen-
den halben Jahr. Aus dem Saldo zwischen
den positiven und negativen Antworten der
Teilnehmer ergibt sich der Indexwert. Der
Difi wird quartalsweise vom Immobilien-
dienstleister JLL und dem Leibniz-Zentrum
für Europäische Wirtschaftsforschung (ZEW)
durch eine Umfrage unter Finanzierung-
sexperten ermittelt.

Die jetzige Erhebung ist die erste, in der
die Folgen des Angriffs auf die Ukraine am 24.
Februar eingeflossen sind. Die Kreditvergabe
ist vor allem bei riskanteren Finanzierungen
wie den Projektentwicklungen schwieriger
geworden. Der Stimmungseinbruch im zwei-
tenQuartal zieht sich durch alle Assetklassen.

Von den einzelnen Nutzungsarten ist der
Wohnimmobiliensektor am stärksten getrof-
fen, hier sinkt der Situationsindikator um66,7

Punkte, die Erwartungshaltung schrumpft
um54,2 Zähler. TimoWagner, verantwortlich
für Debt Advisory bei JLL inDeutschland, will
der Indexentwicklung für den Wohnsektor
allerdings nicht zu großes Gewicht beimes-
sen: „In diesem Marktsegment finden nach
wie vor Finanzierungsgeber und -nehmer
zusammen“, sagt er.

Ein konträres Bild ergibt sich bei den Kre-
ditausläufen (Loan-to-Values, LTVs). Wäh-
rend die LTVs für Wohnimmobilien im Ver-
gleich zum vierten Quartal 2021 leicht gesun-
ken sind, sind sie bei allen anderen Immobi-
lienarten gestiegen und erreichen in der
Nutzungsart Logistik den höchsten Wert. Im
Core-Segment liegen die LTVs zwischen 60%
für Wohnen und 73% für Logistik, im Value-
add-Segment zwischen 59% für Wohnen und
69% für Logistik.

Die Einschätzung der Refinanzierungs-
märkte steht in den meisten Segmenten
schlechter da als imVorquartal. Lediglich das
Einlagesegment kann im zweiten Quartal
2022 seinen Ausblick leicht verbessern. Die
beste Einschätzung der Refinanzierungs-
instrumente erhalten die Pfandbriefe, die
Immobilienaktienmärkte hingegen werden
am schlechtesten beurteilt. Die Banken
geben an, bei der Neukreditvergabe künftig
zurückhaltender sein zu wollen. Debt-Spe-
zialist Wagner sieht darin eine Chance für
alternative Kreditgeber. Ulrich Schüppler

Difi-Finanzierungsindex
stürzt zur Jahresmitte ab
Der von JLL und ZEW erhobene Difi-Finanzierungsindex für
Immobilien fällt im zweiten Quartal um 51,1 Punkte auf einen
Wert von -44,5 Zählern ab. Gründe sind die stark gestiegenen
Zinsen in Verbindung mit den eingetrübten
Konjunkturaussichten.


