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Ausgangslage

Der deutsche Immobilienmarkt befand sich bis Anfang 2020 Uber
eine Dekade lang im Aufschwung. Bauinvestitionen und Transak-
tionsvolumina nahmen in dieser Zeit kontinuierlich zu. Da Immo-
bilieninvestitionen zu einem grof3en Teil fremdfinanziert werden,
spiegelte sich diese Entwicklung auch in der Kreditvergabe der

Banken wider.

Mit Ausbruch der COVID-19-Pandemie sind auch der Immobilien-
markt und das Immobilienfinanzierungsgeschaft seit dem zweiten
Quartal 2020 von einer schweren externen Stérung betroffen,
deren Auswirkungen sich vor allem in der Entwicklung des Gewerbe-
immobilienfinanzierungsgeschafts bemerkbar machen, wohinge-
gen die Wohnimmobilienkreditvergabe - der nach wie vor kraftigen
Nachfrage folgend - ihre positive Entwicklung bis zum gegenwarti-

gen Zeitpunkt unverandert fortgesetzt hat.
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Immobilienmarkt und Immobilien-
finanzierung in Deutschland

Die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Deutschland war
von 2010 bis zum Ausbruch der COVID-19-Pandemie von
einer kontinuierlichen Aufwartsentwicklung gekennzeich-
net. Im Zuge des stetigen Wirtschaftswachstums verbes-
serte sich die Arbeitsmarktsituation Gber eine Dekade lang
kontinuierlich. Die Anzahl der Beschaftigten nahm stetig zu
und die Arbeitslosenquote fiel mit 4,9% im Jahr 2019 auf
den niedrigsten Stand seit der Wiedervereinigung. Diese
positiven Rahmenbedingungen stitzten die Immobilien-
nachfrage mafigeblich. Hinzu kam, dass sich die Finanzie-
rungsbedingungen von Jahr zu Jahr verbesserten, sodass
der Bau und der Erwerb von Immobilien glinstig finanziert
werden konnten.

Die COVID-19-Krise hat diese Entwicklung ab dem
zweiten Quartal 2020 massiv gestoért. Durch die zur Be-
kémpfung der Pandemie erforderlichen Kontaktbeschran-
kungen und Schlieffungen von Teilen der Wirtschaft ging
das reale Bruttoinlandsprodukt 2020 im Vorjahresvergleich
um 4,8% zurlick. Durch die staatlichen Stabilisierungsmaf3-

nahmen zur Bewaltigung der wirtschaftlichen Folgen blieb
der Arbeitsmarkt von negativen Folgen jedoch weitgehend
verschont. Grof3e Bereiche des Arbeitsmarktes konnten
insbesondere durch Kurzarbeit gestltzt werden, sodass
sich die Arbeitslosenquote nach einem Anstieg im zweiten
Quartal 2020 seitwéarts bewegte und zuletzt wieder leicht
zurlickging. Im Jahresdurchschnitt 2020 lag sie bei 5,9%.

Trotz des schwierigen wirtschaftlichen Umfelds blieb
die Nachfrage nach Wohnimmobilien im Jahr 2020 hoch.
Dies ist zum einen darauf zurlckzufihren, dass die Ein-
kommen der privaten Haushalte weitgehend stabil blieben,
zum anderen sorgte die gestiegene Bedeutung der eige-
nen vier Wande auch als Arbeitsort fir einen zuséatzlichen
Nachfrageimpuls. Zudem gingen die Zinsen flr Hypothe-
karkredite noch weiter zurtck.

Angesichts der stabilen Nachfrage auf dem Wohnim-
mobilienmarkt behielten die Wohnimmobilienpreise auch
2020 und darUber hinaus ihre aufwarts gerichtete Entwick-
lungsrichtung bei (vgl. Abbildung 1).

Abbildung 1:

Entwicklung der Preise fiir Wohn- und Gewerbeimmobilien in Deutschland
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Anders stellte sich die Lage auf dem BlUroimmobilien-
markt dar, der generell schneller auf Veranderungen der
konjunkturellen Rahmenbedingungen reagiert. Bis zum
Ausbruch der Pandemie war auch dieses Marktsegment
von einer starken Nachfrage bei gleichzeitig knappem An-
gebot gekennzeichnet. Angesichts der Unsicherheit Uber
die weitere Entwicklung zégern Blroflachennachfrager
seit dem zweiten Quartal 2020 in ihren Umzugsentschei-
dungen. Dadurch wird die Anmietung von neuen Blro-
flachen vielerorts verschoben bzw. werden bestehende
Mietvertrage haufig mit kiirzerer Laufzeit verlangert.
Mieten und Preise sind dementsprechend in eine Seit-
wartsbewegung Ubergangen. Die krisenbedingte Verunsi-
cherung wird durch die noch nicht ganzlich abschatzbare
kiinftige Bedeutung von Homeoffice auf den tatséchlichen
Flachenbedarf verstarkt, sodass zu Beginn des Jahres
2021 erstmals seit langerer Zeit ein leichter Preisriickgang
zu verzeichnen war.

Die Situation am Markt fur Einzelhandelsimmobilien
unterscheidet sich vom Blroimmobilienmarkt deutlich.
Schon langer ist eine Strukturverschiebung vom stationa-
ren Einzelhandel zum Onlinehandel zu beobachten. Durch

die temporare SchlieBung grof3er Bereiche des stationaren
Einzelhandels wahrend der verschiedenen Lockdown-Pha-
sen verstarkte sich diese Tendenz nochmals. Dies wirkte sich
auch auf die Entwicklung der Kapitalwerte fur Einzelhan-
delsimmobilien aus, bei denen aber bereits seit 2018 eine
stagnierende bzw. leicht ricklaufige Entwicklung zu beob-
achten gewesen war. Infolge der COVID-19-Pandemie nahm
die rlcklaufige Tendenz aber zu, wie in der Abbildung 1 zu
erkennen ist.

Wahrend bei Wohnimmobilien sowohl das Bauvolumen
als auch das Transaktionsvolumen - und damit auch die
Kreditnachfrage - ihre aufwartsgerichtete Bewegung 2020
fortsetzten, war dies bei Gewerbeimmobilien nicht der Fall
(vgl. Tabelle 1). Das Bauvolumen zeigte sich auch hier stabil,
da einerseits Baustellen nicht generell von pandemiebe-
dingten SchlieBungen betroffen waren und andererseits
kurzfristige Nachfrageverdanderungen aufgrund der langen
Planungs- und Durchfihrungsprozesse nicht kurzfristig auf
die Bautatigkeit durchschlugen. Die Transaktionen hinge-
gen gingen 2020 erheblich zurlick, sodass auch die Kredit-
vergabe in diesem Bereich eine ricklaufige Entwicklung
aufwies.

Tabelle 1:

Investitionen und Transaktionen auf dem Wohn- und Gewerbeimmobilienmarkt sowie deren Finanzierung in Deutschland

Wohnimmobilienmarkt
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150,0 1567,7 182,7 186,5 193,5 209.0 2271

49 50 50 55 53 52 52 51
69,1 71,4 71.9 73,0 76,8 81,3 86,5

37,2 43,0 51,6 48,2 54,3 56,4 65,7

106,3 114.4 123,56 121,2 1311 1377 162,2

63,8 65,0 71.9 75,7 75,3 72,0 69,6

54 60 57 58 62 57 52 46

255,1
79.5
175,6
2250
480,1
250,1
52

44,4
131.9
57,4
44

1 Bauvolumen Wohnungsbau insgesamt (Mrd. EUR) 151,8 164,9
2 Neubau (Mrd. EUR) 32,9 41,0
3 Modernisierung/Instandhaltung (Mrd. EUR) 1189 1239
4 Transaktionen (Mrd. EUR) 103,5 116,6
5 Bau- und Transaktionsvolumen (1 + 4) (Mrd. EUR)  255,3 281,5
6 Darlehensauszahlungen* (Mrd. EUR)  123,0 130,4
7 Durchschnittlicher Fremdmittelanteil (6/5) (%) 48 46
Gewerbeimmobilienmarkt
8 Bauvolumen Wirtschaftsbau (Mrd. EUR) 61,9 67,6
(Hochbau, insgesamt)

9 Transaktionen (Mrd. EUR) 27,6 36,9
10 Bau- und Transaktionsvolumen (8 + 9) (Mrd. EUR) 89,5 104,5
11 Darlehensauszahlungen* (Mrd. EUR) 46,5 53,7
12 Durchschnittlicher Fremdmittelanteil (11/10) (%) 52 51
Quellen
Bauvolumen: DIwW

Transaktionsvolumen: vdpResearch auf Grundlage von Angaben der Gutachterausschisse fiir Grundstlickswerte
vdp auf Grundlage von Angaben der Verbande der Kredit- und Versicherungswirtschaft

Darlehensvergabe:
und der Deutschen Bundesbank

einschlieBlich Bauleistungen an bestehenden Gebauden

* Darlehensauszahlungen der Banken und Versicherer (Neugeschaft, ohne
Ablésungen) fiir den Bau und Erwerb von Wohn- bzw. Gewerbeimmobilien
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Entwicklung der Wohnimmobilien-
finanzierung in Deutschland

Der seit der Finanz- und Wirtschaftskrise zu beobachtende
wirtschaftliche Aufschwung spiegelte sich am Wohnungs-
markt wider. Von 2010 bis 2020 erhéhte sich das jéhrliche
Bau- und Transaktionsvolumen bei Wohnimmobilien um
nahezu 90%, mit dem Ergebnis, dass 2020 in den Neubau,
die Modernisierung und den Erwerb von Wohnimmobilien
rund 480 Mrd. Euro investiert wurden. Vor dem Hintergrund
der sich stark belebenden Neubautatigkeit von knapp
143.000 neuen Wohnungen im Jahr 2010 auf rund 274.000
neuen Einheiten im vergangenen Jahr stiegen besonders
stark die Neubauinvestitionen an (+140%). Aber auch der
Kauf von Wohnimmobilien belebte sich dermafen, dass
sich das Transaktionsvolumen in diesem Zeitraum mehr als
verdoppelte.

Die langfristige Entwicklung der Wohnimmobilienfinan-
zierung folgte dem Bau- und Transaktionsvolumen und wies
wie dieses - abgesehen von einem kurzfristigen Rickgang

infolge der Finanz- und Wirtschaftskrise - ein kontinuierli-
ches Wachstum auf, das sich am aktuellen Rand verstéarkte.
So wurden im vergangenen Jahr flr den Bau, die Moder-
nisierung und den Erwerb von Wohnimmobilien Darlehen
in Héhe von 250 Mrd. Euro zugesagt, was gegenlber dem
Vorjahr einem Anstieg um rund 10% entspricht.

Damit wurden 52% des Investitions- und Transaktions-
volumens fremdfinanziert. Das Verhéltnis von Krediten
und Eigenmitteln ist damit seit vielen Jahren weitgehend
stabil, wenngleich sich der durchschnittliche rechnerische
Fremdmittelanteil seit 2015 leicht erhéht hat. Urséachlich
hierfur ist insbesondere der zunehmende Anteil der Auf-
wendungen flr den Neubau und den Erwerb von Bestands-
objekten am gesamten Bau- und Transaktionsvolumen,
die in einem deutlich starkeren Ausmaf3 fremdfinanziert
werden als Modernisierungs- und Instandhaltungsaufwen-
dungen.

Abbildung 2:

Bau- und Transaktionsvolumen sowie Finanzierungsmittel fiir Wohnimmobilien in Deutschland 1990 - 2020
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Quellen: DIW (Bauvolumen), vdpResearch auf Grundlage von Angaben der Gutachterausschiisse flir Grundstlickswerte (Transaktionsvolumen),
vdp auf Grundlage von Angaben der Verbénde der Kredit- und Versicherungswirtschaft und der Deutschen Bundesbank (Darlehensauszahlungen)
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Tabelle 2:
Wohnimmobilienfinanzierung: Darlehensauszahlungen inkl. Ablésungen
der Banken und Versicherer in Deutschland 2010-2020

Darlehensauszahlungen Mrd. Euro 142,7 150,6 162,9 1701 1771 208,6 209,4 214,3 2278 245,0 269,7
Anteil in % 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

davon  Neubau Anteil in % 25 24 25 25 26 27 28 28 27 27 28
Erwerb inkl. Mod./Inst. Anteil in % 61 63 63 63 63 61 61 62 65 66 65
Ablsungen Anteil in % 14 13 12 12 11 12 11 10 8 7 7

davon  EZFH/ETW Anteil in % 77 78 79 76 7% 76 74 74 74 75 76
MFH u. sonst. Anteil in % 23 22 21 24 25 24 26 26 26 25 24

Quelle: vdp auf Grundlage von Angaben der Verbénde der Kredit- und Versicherungswirtschaft und der Deutschen Bundesbank

Insgesamt entfielen im Zeitraum 2010 bis 2020 zwischen ren Steigerungsraten als in den Vorjahren. Innerhalb der
24% und 28% der Darlehensauszahlungen auf den Woh- letzten vier Quartale wurden im Durchschnitt pro Quartal
nungsneubau und 61% bis 66% auf den Wohnungsbestand nahezu 65 Mrd. Euro Darlehen fur Wohnimmobilien aus-
(Erwerb bzw. Modernisierung/Instandhaltung). In den gezahlt, wobei nur das zweite Quartal 2020 angesichts der
letzten zehn Jahren nahm dagegen der Anteil des auf Ab- kurzfristigen Unsicherheiten am Markt ein unterdurch-
l6sungen fremder Darlehen entfallenden Neugeschéfts schnittliches Volumen erreichte. Im Vergleich zum Vorjah-
der Banken ab: Wahrend der Anteil 2010 noch bei 14% lag, reszeitraum (Q2-2019 bis Q1-2020) entspricht das Volumen
machten Ablésungen 2020 nur noch 7% der Darlehensaus- einem Wachstum von nahezu 10%.

zahlungen aus.

Die Struktur der Kreditvergabe nach Objektarten pra-

sentierte sich im Betrachtungszeitraum recht stabil. Rund Abbildung 3:
drei Viertel der Darlehensauszahlungen entfielen auf den Wohnimmobilienfinanzierung - Entwicklung des Neugeschiftes
Bau, Erwerb bzw. die Modernisierung von Ein- und Zwei- aller Banken in Deutschland Q1-2018 bis Q1-2021*
familienhdusern bzw. Eigentumswohnungen, ein Viertel auf
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Entwicklung der Gewerbeimmobilien-
finanzierung in Deutschland

Wie die Entwicklung der vergangenen nahezu 30 Jahre ge-
zeigt hat, reagiert der Gewerbeimmobilienmarkt sensibler
auf Verdnderungen des konjunkturellen Umfelds und ist
damit gréfieren Schwankungen unterworfen, als es flr den
Wohnungsmarkt zu beobachten ist. So nahmen sowohl das
Bau- und Transaktionsvolumen als auch die Darlehensver-
gabe in den Folgejahren der Dotcom- und der Finanzmarkt-
krise deutlich ab. Beispielsweise brachen die gewerblichen
Darlehenszusagen von 2007 bis 2009 um 34% ein. Ab 2010
wies das gewerbliche Bau- und Transaktionsvolumen eine

stete Aufwartsentwicklung auf, die 2019 mit rund 152 Mrd.
Euro ihren bisherigen Héhepunkt erreichte. Infolge der
durch den Ausbruch der COVID-19-Pandemie ausgeldsten
Wirtschaftskrise sank das gewerbliche Bau- und Transak-
tionsvolumen im Jahr 2020 um 13% auf rund 132 Mrd. Euro.
Fir den kurzfristigen Riickgang waren ausschlielich niedri-
gere Transaktionszahlen (-32%) ausschlaggebend, wahrend
das Bauvolumen eine Seitwéartsbewegung verzeichnete.

Bau- und Transaktionsvolumen sowie Finanzierungsmittel fiir Gewerbeimmobilien

in Deutschland 1992-2020
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Das gewerbliche Finanzierungsvolumen erreichte bereits
2016 mit rund 76 Mrd. Euro seinen Hochststand. In den Fol-
gejahren gingen die Darlehensauszahlungen kontinuierlich
leicht zurlick und erreichten im Jahr 2020 aufgrund des
pandemiebedingten Rickgangs um knapp 18% mit 57 Mrd.
Euro das niedrigste Niveau seit 2012. Dabei startete das
Jahr 2020 noch mit einem leichten Anstieg von nahezu 7%
gegenlber dem Vorjahresquartal, die Folgequartale ver-
buchten jedoch einhergehend mit der wirtschaftlichen Re-
zession Ruckgange von -20 bis -30% im Vorjahresvergleich.
Trotz eines negativen Wirtschaftswachstums von -1,7% zum
Vorquartal und eines erstmaligen Rickgangs der Preise fur
Gewerbeimmobilen seit dem ersten Quartal 2010 setzte

sich die bereits zum Ende 2020 zu beobachtende Normali-
sierung des Finanzierungsgeschaftes von Gewerbeimmobi-
lien im ersten Quartal 2021 fort. Das Quartalsergebnis von
insgesamt rund 18 Mrd. Euro lag Uber dem Durchschnitt der
vorangegangenen zwolf Quartale.

Die seit 2016 leicht divergierende Entwicklung von gewerb-
lichem Bau-/Transaktionsvolumen und den Darlehensaus-
zahlungen spiegelt sich in einer geringeren Fremdmittel-
finanzierungsquote wider, die in den letzten Jahren von
62% auf 44% sank. Ursachlich hierfur ist u.a. die hohe Li-
quiditat institutioneller Investoren aus dem In- und Ausland
und der damit einhergehende hdhere Eigenkapitaleinsatz.

Beginn der Covid-19-EinddmmungsmafBinahmen »
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Tabelle 3
Jahresdaten
2010 JD
2011 JD
2012 JD
2013 JD
2014 JD
2015 JD
2016 JD
2017 JD
2018 JD
2019 JD
2020 JD

Quartalsdaten

2019 Q1
2019 Q2
2019 Q3
2019 Q4
2020 Q1
2020 Q2
2020 Q3
2020 Q4
2021 Q1

IMMOBILIENFINANZIERUNGSGESCHAFT DER
vdp-MITGLIEDSINSTITUTE

Die Mitgliedsinstitute des vdp gehéren zu den grof3ten Anbietergruppen von Immobilienfinanzierungen. Bezogen

auf das Neugeschéft lag ihr Marktanteil in Deutschland im Jahr 2020 bei knapp 40% in der Wohn- und bei mehr als
50% in der Gewerbeimmobilienfinanzierung. Insgesamt vergaben die vdp-Mitgliedsinstitute 2020 Immobiliendar-
lehen in Héhe von 162,3 Mrd. Euro, 3,6% weniger als 2019. Wohn- und Gewerbeimmobilienfinanzierung entwickelten
sich recht heterogen. Die Zusagen von Wohnimmobilienkrediten nahmen um 8,1% zu, bei Gewerbeimmobilien gingen
sie - pandemiebedingt - um 20,8% zurlick. Mit 108,3 Mrd. Euro entfielen 2020 zwei Drittel der Darlehenszusagen auf
Wohnimmobilien. Gewerbeimmobilienfinanzierungen machten demgegentber 54 Mrd. Euro aus.

Von grofler Bedeutung fur die Gewerbeimmobilienfinanzierung der Mitgliedsinstitute des vdp ist das Auslandsge-
schéaft. 2020 entfielen mit 21,1 Mrd. Euro knapp 40% der Zusagen auf Immobilien auerhalb Deutschlands. Mit
einem Anteil von rund 70% lag der Schwerpunkt in der Europaischen Union - die wichtigsten Ziellander waren hier
GrofB3britannien (17%) und Frankreich (14%). Das bedeutendste Zielland waren 2020 die USA mit einem Anteil von
etwa 256% am gesamten Auslandsgeschaft.

Die Kreditvergabe im ersten Quartal 2021 zeigte bei Wohnimmobilienkrediten eine weitere kraftige Aufwarts-
bewegung. Bei Gewerbeimmobilien zeichnet sich eine Normalisierung ab. Im Anfangsquartal 2021 lagen die Zusagen
auf Vorjahresniveau vor Ausbruch der Pandemie.

Sémtliche Informationen zum Immobilienfinanzierungsgeschaft der Pfandbriefbanken werden vierteljéhrlich
aktualisiert und sind auf der Homepage des vdp abrufbar.
https://www.pfandbrief.de/site/de/vdp/statistik/statistik/statistik_kreditgeschaeft.html

Immobilienfinanzierungsgeschaft der Pfandbriefbanken
Darlehenszusagen der vdp-Mitgliedsinstitute

Mrd. Euro Verénd. * Mrd. Euro Verénd. * Mrd. Euro Verénd. * Mrd. Euro Verénd. * Mrd. Euro Verénd. * Mrd. Euro Verénd. * Mrd. Euro Verénd. *
111 = 56,7 = 54,5 = 2,2 = 54,4 = 29.4 = 25,0 =
17,9 6,1% 60,2 6,2% 58,7 7.7% 1.6 -31.8% 57,7 6,1% 33,5 13.9% 24,2 -3.2%
13,4 -3.8% 59.6 -1.0% 58,2 -0.9% 1.4 -6,7% 53,8 -6,8% 33,4 -0,3% 20,4 -157%
1238 9.2% 64,4 8.1% 62,9 8.1% 1.5 71% 59.4 10,4% 38,1 14,1% 21,3 4,4%
131.8 6.5% 70,1 8,9% 67,6 7,5% 2,5 66,7% 61,7 3.9% 36,9 -3,1% 24,8 16,4%
156,2 18,6% 85,7 22,3% 82.8 22,5% 2.9 16,0% 70,5 14,3% 42,2 14,4% 28,3 14,1%
165,8 6,1% 90,9 6,1% 87,9 6,2% 3,0 3,4% 74,9 6,2% 471 11,6% 27,8 -1.8%
164,5 -0.8% 91.3 0.4% 89.2 1.5% 2,1 -30,0% 73,2 -2,3% 45,6 -3.2% 27,6 -0.7%
168.5 2,4% 96,1 5,3% 92,6 3.8% 3,5 66,7% 72,4 -1.1% 43,5 -4.6% 289 4.7%
168,4 -0.1% 100,2 4,3% 96,7 4,4% 3.5 0.0% 68,2 -5,8% 40,7 -6,4% 27,5 -4,8%
162,3 -3.6% 108,3 8.1% 105,3 8,9% 30 -14,3% 540 -20.8% 329  -19.2% 211 -23,3%

Mrd. Euro Verand. ** Mrd. Euro Verand. ** Mrd. Euro Verind. ** Mrd. Euro Verénd. ** Mrd. Euro Verand. ** Mrd. Euro Verénd. ** Mrd. Euro Verind. **

39,2 = 23,9 = 23,1 = 0.8 = 15,3 = 9.7 = 5,6 ©
42,6 = 26,3 = 25,3 = 1.0 = 16,3 = 8.6 - 7.7 =
44,0 = 26,7 = 25,8 = 09 = 17,3 = 9.3 = 8,0 =
42,6 = 25,3 = 22,5 = 0.8 = 19.3 = 13,1 = 6,2 =
41,6 6.1% 26,2 9.6% 25,4 10,0% 0.8 0,0% 15,4 0.7% 10,4 1.2% 5,0 -10,7%
37,0 -13,1% 25,8 -1.9% 25,3 0,0% 05 -50,0% 11,2 -31,3% 70 -18,6% 4,2 -45,5%
40,5 -8,0% 29.1 9.0% 28,2 9.3% 0.9 0,0% 114 -341% 69 -258% 4,5 -43,8%
43,2 1.4% 27,2 16,7% 26,4 17,3% 0.8 0,0% 16,0 -17.1% 8,6 -344% 7.4 19.4%
46,9 12,7% 31,6 20,6% 30,7 20.9% 0.9 12,5% 15,3 -0,6% 10,6 1.9% 4,7 -6,0%

* Veranderung im Vergleich zum Vorjahr, ** Verédnderung im Vergleich zum Vorjahresquartal
Quelle: vdp auf Grundlage von Angaben seiner Mitgliedsinstitute, Berichtskreis: vdp-Mitgliedsinstitute zum 31.12.2020
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Schlussbetrachtung
und Ausblick

Seit mehr als einem Jahr belastet die COVID-19-Krise die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung in allen Landern der Welt. In Europa ging die Wirtschaftsleistung 2020
um -7,4% zurlck, Deutschland schlug sich mit -4,8% deutlich besser als der Durch-
schnitt. Die Grinde hierfur sind vielfaltig. Einen wichtigen Beitrag dazu leistete auf
jeden Fall die Bauwirtschaft. Die Arbeiten auf den Baustellen konnten uneinge-
schrankt weitergefuhrt werden, mit dem Ergebnis, dass das Bauvolumen 2020 um
4% stieg. Legt man den ifo Geschéftsklimaindex fur das Bauhauptgewerbe zugrunde,
sind die Erwartungen auch fur das laufende Jahr durchaus positiv. Die Knappheit bei
Baumaterialien verscharfte sich im Mai 2021 jedoch nochmals, sodass dies durch-
aus das Wachstum des Bauvolumens sowohl im Wohnungs- als auch im Gewerbebau
dampfen kdnnte. Derzeit wird von Seiten des DIW fir 2021 ein Plus von 3% prognos-
tiziert.

Vor dem Hintergrund des langanhaltenden Lockdowns in den ersten finf Monaten
korrigierten die grof3en Wirtschaftsforschungsinstitute ihre Wachstumsprognosen
fir 2021 zum Teil nach unten - diese bewegen sich aktuell in einer Spanne von 3,0%
bis 3,7%. Dabei zeigte sich bereits in den ersten Monaten des laufenden Jahres eine
ungebrochen hohe Nachfrage auf dem Wohnimmobilienmarkt. Trotz der gestiege-
nen Baugenehmigungszahlen - mit 327.300 Wohnungen wurden 2020 rund 3% mehr
neue Wohnungen genehmigt als 2019 - wird die Neubautatigkeit allerdings auch
2021 nicht das Niveau erreichen, das als erforderlich erachtet wird, um den quan-
titativen Bedarf zu decken. Die Preise auf dem Wohnungsmarkt durften demzufolge
auch im laufenden Jahr weiter steigen. Vor dem Hintergrund des bereits sehr guten
Quartalsergebnisses in den ersten drei Monaten und des nach wie vor niedrigen
Zinsniveaus ist fur das Gesamtjahr 2021 ein weiterer Anstieg des Finanzierungsvolu-
mens in ahnlicher Grofenordnung wie im Jahr 2020 durchaus realistisch.

Der gewerbliche Immobilienmarkt beginnt sich - angelehnt an den wirtschaftlichen
Aufschwung - wieder zunehmend zu stabilisieren. Dabei sind die Rahmenbedingun-
gen flr das Immobilienfinanzierungsgeschaft je nach Objektart unterschiedlich zu
bewerten.
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—> Bei Blroimmobilien ist die Unsicherheit beziiglich des zukiinftigen Biiroflichen-
bedarfs nach wie vor prasent, wobei die Auswirkungen weiterhin schwer einzuschat-
zen sind. Dies fuhrt dazu, dass seitens der Buroflachennachfrager die Verlangerung
bestehender Mietvertrage mit kurzerer Laufzeit Neuanmietungen weiterhin vorgezo-
gen wird. Gleichzeitig kdnnen Neubauprojekte nur mit einer hohen Vorvermietungs-
quote realisiert werden, was zu Verzogerungen des Baubeginns fuhren wird. Auch ist
zu beobachten, dass die Modernisierungsaktivitdten bei Immobilienbesitzern - nicht
zuletzt um den Anforderungen der EU-Taxonomie gerecht zu werden - deutlich zu-
nehmen.

—> Im Einzelhandel hat sich mit der Pandemie die Verdrangung des stationaren
Handels durch den Online-Handel verstarkt. Gleichzeitig ricken Einzelhandelsim-
mobilien mit Bezug zu Lebensmittelhandlern, Fachmarkte sowie Fachmarktzentrum
starker in den Fokus von Projektentwicklern und Investoren.

—> Dynamisch entwickelt sich seit Ausbruch der Pandemie in Deutschland sowohl
auf der Nutzer- als auch auf der Anbieterseite der Logistikmarkt. Das Finanzierungs-
geschaft in diesem Segment war und ist weiterhin von der Rezession nicht beein-
flusst.

—> Die Hotellerie als Wirtschaftszweig ist von den Auswirkungen der COVID-19
Pandemie am starksten betroffen, was dazu gefuhrt hat, dass zahlreiche Hotel-Pro-
jekte im Jahr 2020 auf unbestimmte Zeit zurlickgestellt wurden. Dies ging mit nahezu
einer Halbierung der Darlehenszusagen einher. Angesichts des in der ersten Jahres-
hélfte andauernden Lockdowns bleibt die Lage weiterhin schwierig.

Das im vergangenen Jahr zu beobachtende zurlickhaltende Agieren von Projektent-
wicklern, was in vielen Bereichen zu einer Verschiebung von Projekten gefuihrt hat,
wird mit zunehmender Erholung der Wirtschaft und damit einhergehender Belebung
der Nutzernachfrage wieder weichen. Gleichzeitig ist auf dem Investmentmarkt
wieder eine splrbare Belebung der Aktivitaten zu splren, sodass sich die Nachfrage
nach gewerblichen Immobiliendarlehen normalisieren wird und Gber dem Niveau des
Jahres 2020 bewegen durfte.
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