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Basel lll wird den Markt verandern BUSINESS SCHOOL

University of Applied Sciences

= Mogliche Veranderungen im Kreditgeschaft durch
Basel lll mit Relevanz fur die Wohnungswirtschatft

Eigenkapitalanforderungen: Quantitative und qualitative Anfor-
derungen an die Eigenkapitalunterlegung von Krediten konnten die
Kreditvergabe und damit die Kreditzinsen tendenziell verteuern.

Verschuldungsgrenze: Die Einfihrung einer Verschuldungsgrenze
(Laverage Ratio) beschrankt das Angebot an Krediten. Mdglicherweise
konnte es zu Anpassungen der Geschaftsmodelle von Kreditinstituten
bzw. bei Zielkundensegmentierungen kommen.
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Liquiditatsregel: Die Net Stable Funding Ratio als Mal3 fiir die lang-
fristige stabile Liquiditat wird die Fristentransformation von Kreditinstituten
einschranken. Zinsbindungsfristen kénnten sinken und
Zinsanderungsrisiken von Wohnungsunternehmen steigen.
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Inflation aber erst bel starkerem
. BUSINeSS SCHOOL
Kred ItwaChStU m Z U e rwarte n University of Applied Sciences

= Leitzinsentwicklung und Inflation @an. 1999 bis okt. 2014)

Aktuelle Werte der Euro-EU:
Leitzins? : +0,05% (Okt. 2014)
Inflation®: +0,30% (Sept. 2014)
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a) EZB-Zinssatz fur Hauptrefinanzierungsgeschéfte (p.a.).
b) Monatliche durchschnittliche Veranderungsrate der Harmonisierten Verbraucherpreisindizes (HVPI); relative Differenz zum Vorjahr.
¢) EM = Emerging Markets.

Datenquelle: Deutsche Bundesbank (2014): Zeitreihen. URL: ,http://www.bundesbank.de/...” (Datenabruf am 21. Okt. 2014).
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Dauerhafte Zinssenkungen im
. . . BUSINESS SCHOOL
Baufinanzierungsgeschatft Universty of Appled Sciences

= Effektivzinssatze fur Wohnungsbaukredite an Private

(Neugeschafte; 5 bis 10 Jahre in Deutschland; Jan. 2003 bis Aug. 2014)

Aktueller Wert (Aug. 2014):
5 Effektivzinssatz: 2,38%

Monatsdurchschnitte

Effektivzinssatze fur flinf- bis
zehnjahrige Wohnungsbaukredite an
Private im Neugeschaft (in Prozent)

D

Datenquelle: Bundesbank (2014): Zeitreihen. URL:,http://www.bundesbank.de/..." (Datenabruf am 16. Februar 2014).
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Dauerhafte Zinssenkungen im
. . . BUSINESS SCHOOL
Baufinanzierungsgeschatft Universty of Appled Sciences

= Effektivzinssatze fur Wohnungsbaukredite an Private

(Bestandsgeschafte; 5 bis 10 Jahre in Deutschland; Jan. 2003 bis Aug. 2014)

6
Aktueller Wert (Aug. 2014):
Effektivzinssatz: 3,82%

Wohnungsbaukredite an Private im
Bestandsgeschaft (in Prozent)

Effektivzinssatze fur Uber funfjahrige

Monatsdurchschnitte
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Datenquelle: Bundesbank (2014): Zeitreihen. URL:,http://www.bundesbank.de/..." (Datenabruf am 16. Februar 2014).
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Kreditvolumen in Deutschland fur
. BUSINEeSS SCHOOL
den Wohnungsbau steigt an University of Applied Science

= Wohnungsbaukredite von Firmenkunden nde 2002 vis ende 2013):
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340,1 Firmenkredite (2002-2013)
DJWRP: -0,57%
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Kreditvergabe fir den Wohnungsbau
an Firmen in Milliarden Euro
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a) Werte jeweils Ende IV. Quartal.
b) DJWR = Durchschnittlich jahrliche Wachstumsrate.

Datenquelle: Bundesbank (2014): Zeitreihen. URL:,http://www.bundesbank.de/..." (Datenabruf am 16. Februar 2014).
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Verbundinstitute finanzieren o ess senool
Inzwischen den halben Markt University of Applied Sciences

= Marktanteile bei Wohnungsbaukrediten (stand: ende 2013

400 — . 35%
Gesamtvolumen: 30,3%
Euro 1.159,3 Mrd.
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a) Gesamtvolumen = Privat- (Euro 840,1 bzw. 72,5 %)und Firmenkundengeschaft (Euro 319,2 bzw. 27,5 %).

Datenquelle: Bundesbank (2014): Zeitreihen. URL:,http://www.bundesbank.de/..." (Datenabruf am 16. Februar 2014).
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Strategiewechsel im Jahr 2009
- : BUSINESS SCHOOL
losgelost von Marktbedingungen University of Applied Sciences

* Anteile der Kredite insgesamt an der Bilanzsumme im
Gruppenwettbewerb (1)
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*) Strategie-Zinsdelta zur Uberpriifung des Strategiewechsels = (Effektivzinssatze Banken DE / Neugeschéft / Wohnungsbaukredite an private Haushalte, anfangliche
Zinsbindung uber 5 bis 10 Jahre) abziglich [(Umlaufsrenditen inlandischer Inhaberschuldverschreibungen / Anleihen von Unternehmen (Nicht-MFIs)) + (Aus der
Zinsstruktur abgeleitete Renditen fiir Bundeswertpapiere mit jahrl. Kuponzahlungen / RLZ 10 Jahre / Monatsendstand) / 2].

Datenquelle: Deutsche Bundesbank 2014; eigene Berechnungen.
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Private Regionalbanken forcieren eSS scHool
Wohnungsbaukredite zyklisch University of Applied Scences

= Anteile der Wohnungsbaukredite insgesamt an der
Bilanzsumme im Gruppenwettbewerb (1)
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Datenquelle: Deutsche Bundesbank 2014; eigene Berechnungen.
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Wachsender Anteil an Wohnungs- eSS sehool
baukrediten bereits seit 1993 University of Applied Sciences

= Anteile der Wohnungsbaukredite insgesamt an Krediten
Insgesamt im Gruppenwettbewerb (1)
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Datenquelle: Deutsche Bundesbank 2014; eigene Berechnungen.
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Ubersicht BUSINESS SCHOOL
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Erste mogliche Auswirkung
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Vorteile der Anleiheemission (1) BUSINESS SCHOOL

University of Applied Sciences

= Schaffung von Bankenunabhangigkeit wegen ...

e ... wachsender Instabilitat der deutschen Bankenwirtschatft:
= Unterschreitung Mindestmargen wegen dauerhafter Niedrigzinsphase.

= Volatile Bilanzanteile bei Kreditersatzgeschaften. (z.B. Sparkasse Bremen in 2010
bis 2012 negativen Nettoergebnissen des Handelsbestands in kumulierter H6he von Euro 14,3 Mio.)

= Sprunghaftigkeit der Bankenwirtschaft im Fokus auf besicherte
Wohnungsbaukreditgeschafte. (siehe zIWP, Heft 1/2014, S. 37-41.)

 Umgehung der Grol3kreditgrenze nach KWG/GroMiKV.

* LOsungsansatz fir auftretende Konzentrationsrisiken des
Kernbankenkreises bzw. des Kreditportfolios.

 Umgehung der Besicherung von Objektfinanzierungen zur flexibleren

Mittelverwendung. (Die Handlungsfreiheit ist nicht grundsatzlich durch niedrige Beleihungsquoten
gewahrleistet, die Struktur der Beleihungsreserve ist zu prifen!)

» Derzeitig hervorragende Finanzierungssituation am Bankenmarkt
dauerhaft gefahrdet!
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Vorteile der Anleiheemission (lIl) BUSINESS SCHOOL

University of Applied Sciences

= Kapitalmarktprodukte als neue Finanzierungsquelle

* Nutzung der hohen Investorenliquiditat (Stichwort: Anlagenotstand).

» Solide immobilienwirtschaftliche Geschaftsmodelle stehen aktuell
zentral im Fokus der Kapitalanleger und schaffen die Mdglichkeiten ...
= jnstitutionelle und private Anleger als Investoren zu gewinnen,;
= Mietern eine attraktive Anlagemaoglichkeit zu bieten (,regionalverbunden
und sicher, die ,RESIdential-Anleihe®).
« Vermarktung des Wohnungsunternehmens in der Offentlichkeit:

= Anhebung der Medienprasenz auf das Niveau der Peer-Group (Deutsche
Annington, LEG, TAG, Deutsche Wohnen ...);

= Aufbau eines positiven Kapitalmarkt-Standings (Investoren, Analysten, ...);

= Schaffung des positiven Images als innovatives Unternehmen bei ...

— (potentiellen) Mietern als attraktiver Vermieter;
— (potentiellen) Mitarbeitern als attraktiver Arbeitgeber.

» Aufbau neuer stabiler Finanzierungspartner als zweite
Saule der strategischen Unternehmensfinanzierung!
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Vorteile der Anleiheemission (lll) BUSINESS SCHOOL

University of Applied Sciences

= Argumentation gegenuber den aktuellen Kreditpartnern

* Die Anleiheemission bietet eine Partizipation an Finanzierungsvolumina
oberhalb von Grol3kreditgrenzen; sie substituiert Darlehen nicht.

» Der Vertrieb der RESI-Anleihe generiert Provisionseinnahmen ftr
Kreditinstitute im Markt ricklaufiger Zinsmargen.

« Effiziente Umsetzung der regulatorischen Anforderungen im Wert-
papierberatungsprozess durch zentrale Produktkampagnen maglich.

« Maoglichkeit der Kundenbindung und Neukundengewinnung: Zuftihrung
von Neukunden fir Kreditinstitute mittels Anleihewerbung.

 RESI-Treasury-Investments sind in Zeiten des zinsbasierten Anlage-
notstands besonders sinnvoll; dartber hinaus unterstlitzen Depot A-
Investments Depot B-Geschafte (Motto: ,Wir sind selbst investiert!).

» Vor allem die die Hausbank profitiert langfristig von einer
RESI-Anleiheemission; sie sollte fur Privatkunden
RESI-Investmentpakete (Depot plus Kauftransaktion) anbieten.
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Deutlich gesunkene Renditen
. BUSINESS SCHOOL
bel Wohnungsunternehmen Universty of Appled Sciences

= Kupons, Kurse, Renditen exemplarischer Anleihen

Emittent (WKN) Volumen  Kupon Erstnotiz  Félligkeit Kurs Rendite
(02. Sept. 2014) (02. Sept. 2014)
Adler Real Estate AG .
0, 0,
T A D) €100 Mio. 6,00%  28.07.2014  01.04.2019 100,60 5,93 %
Adler Real Estate AG € 35 Mio. 8,75 % 20.03.2013  03.04.2018 109,40 5,75 %

(WKN: A1IR1A4)

Deutsche Annington
Immobilien SE € 700 Mio. 4,625 % 08.04.2014 08.04.2074 102,03 -
(WKN: ALZFW5)

Deutsche Annington
Immobilien SE € 500 Mio. 2,125% 09.07.2014 09.07.2022 102,44 1,76 %
(WKN: A1ZLUN)

Gecina S.A.,
Wandelanleihe € 2.882 Mio. 2,875 % 30.05.2013 01.01.2016 111,05 -
(WKN: A1AVYC)

HAHN-Immobilien-
Beteiligungs AG € 20 Mio. 6,25 % 13.09.2012 01.10.2017 107,15 3,80 %
(WKN: ALEWNF)

TAG Immobilien AG

i 0 0
(WKN: ) € 125 Mio. 3,75 % 25.06.2014 25.06.2020 102,00 3,36 %

TAG Immobilien AG

i 0 0
(WKN: ) € 200 Mio. 5,125 % 31.07.2013 07.08.2018 107,25 3,17 %

Quelle: Diverse Bérseninformationsanbieter; eigene Recherchen.
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Projektdauer im Optimum etwa
; . S BUSINEeSS SCHOOL
ZWOlf WOChen bIS Zur EmISSIOn University of Applied Sciences

= Mogliche Struktur des Emissionsprozesses

Prozessschritt Aktivitat Dauer

1 Kick-Off / Erstellung Fact Sheet / Investment Case 2 Wochen
2 Einbezug der Shareholder / Vorstellung Borse . 1 Woche
3 Erstellung Prospekt und Beauftragung Rating__ 4 Wochen
4 Pre-Sounding bei Investoren / Vertriebskonzept 1 Woche
5 Prospektbilligung Aufsichtsbehdrde 4 Wochen
6 Investoren-Marketing / Mieterinformationen_ 3 Wochen
7 Roadshow / Mieterinfoveranstaltungen 1 Woche
8 Einbeziehungsantrag 1 Woche
9 Zeichnungsfrist 2 Wochen

Quelle: Eigene Projekterfahrungen Christian Fuest.
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Ubersicht BUSINESS SCHOOL

University of Applied Sciences

Zweite mogliche Auswirkung
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Bankengrundungen durch die

. . . BUSINeSS SCHOOL
Realwirtschaft sind nicht neu

University of Applied Sciences

= Beispiele: Bankengagements der Realwirtschaft

Kredit ist Trumpf

Maschinenbauer helfen ihren Kunden bei der Finanzierung von Investitionen.

Kunden beim Kauf der eigenen
Produkte finanziell zu unterstit-
zen, gewinnt besonders bei Maschi-
nenbauern zunehmend an Bedeu-
tung: Thre Abnehmer sind oft kleine
Betriebe, die fiir eine Maschine ei-
nen guten Teil ihres Jahresumsatzes
aufwenden miissen. Allein mit eige-
nen Mitteln konnen manche den
Kauf nicht finanzieren. In wichtigen
Auslandsmarken geben auch Ban-
ken nur widerwillig Geld fiir solche
Investitionen.

Nach dem Vorbild der Automobilin-
dustrie haben zahlreiche Maschi-
nenbauer eigene Finanzierungsge-
sellschaften gegriindet, um den Ab-
satz anzukurbeln. Unternehmen
wie der Druckmaschinenhersteller
Heidelberg, der Strickmaschinen-
produzent Stoll oder der Landma-
schinenspezialist Claas bieten be-
reits seit mehreren Jahren Leasing-
oder Mietkaufmodelle fiir ihre Pro-
dukte an.

Quelle: Peer, M. (2013): Kredit ist Trumpf. In: Handelsblatt, 12. Juni 2013, Nr. 111, S. 48.
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Hohe Bankenabhangigkeit
: : BUSINESS SCHOOL
kompensiert durch eigene Bank? Universiy of Appled Science

» Einsatz bankkreditalternativer Finanzierungsinstrumente

* Eine Emission von Inhaberschuldverschreibungen als echte
Alternative zur Bankkreditfinanzierung wurde durch jede Zehnte
Wohnungsgenossenschaft (9,6%) der antwortenden Unternehmen
bereits durchgeflihrt (N = 52).

e Leasing nutzten nahe zu die Halfte aller Respondenten (44,2%),
wobei Leasing in der Praxis Bankenkreditfinanzierungen primar
erganzt, als ganzlich grof3teilig zu ersetzen (N = 52).

 Factoring dagegen wurde im Kreise antwortender Wohnungs-
genossenschaften gar nicht herangezogen (N = 52).

« Ein Drittel antwortender Wohnungsgenossenschaften (30,8%)
halt ein zentrales Kreditinstitut fir sinnvoll (N = 52).
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Geringere Finanzbedarfe bel
L . : BUSINESS SCHOOL
Zinsangsten forcieren eigene Bank University of Applied Sciences

= Wunsch nach Branchenbank als Bestimmungsgrof3e

Halten Sie ein zentrales Kreditinstitut der

Wohnungswirtschaft fir sinnvoll?

Ja Nein
F-Wert2
MPb Sb NP M S N

Bestandswohnungen
Ende 2011 2.827 2.720 16 3.363 2.855 36 0,4

Geplanter Finanzierungs- (™ , 952 59> ) 3321511 13  5590.625 6.494.088 32 2.0
bedarf fir 2012

Anzahl der Kreditinstitute
mit eigenen Geschafts- 5.5 3,8 15 7,2 4.5 34 1,6
beziehungen5,5

Prognose :10-jahriger N
Realkreditzinssatz 2020 0,8 13 4,7 0,9 26 6,3

a) Varianzanalyse der Mittelwertunterschiede: Ein ,hoher" F-Wert deutet auf signifikant unterschiedliche Mittelwerte hin. * p < 0,20; * p < 0,10; ** p < 0,05
(zweiseitiger Test; p = Ablehnungswahrscheinlichkeit).
b) M = (arithmetischer Mittelwert; S = Standardabweichung; N = Fallzahl.
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Ziel ist die breite Verflgbarkeit von

. : - BUSINESS SCHOOL
Spareinrichtungsfunktionalitaten

University of Applied Sciences

= Geschaftsmodell einer Wohnungswirtschaftsbank

Einlagen® + Einlagen®
Immobilien- Wohnungswirtschaftsbank Immobilien-
finanzierungen (WOW'BA) finanzierungen
Immobilien-
| finanzierungen |
Genossenschaft 1 Genossenschaft 2 Unternehmen 3 Unternehmen X
I I I I
Spar- Spar- Spar- Spar-
produkte produkte produkte produkte
— Mieter/Mitglieder Mieter/Mitglieder Mieter/Mitglieder Mitglieder

a) Keine Verwendung der Einlagen fur Kapitalmarktanlagen (,geschlossenes Kreislaufsystem* in Analogie zur Spareinrichtung).
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Bankneugrindung als Stand alone-
. S . BUSINESS SCHOOL
Losung fur die Wohnungswirtschaft ¥ vivesiy of apsies sciences

= Aufbau einer Wohnungswirtschaftsbank (1)

* Rechtlich selbstandiges Unternehmen ohne Konzernanbindung.
 Wohnungsunternehmen kdnnen sich am Eigenkapital beteiligen.
« Branchenkontrolle durch Einrichtung eines Beirats mdglich.

* Motivation der zur Bankneugrindung:
» Umsetzungsmadglichkeit fir das Einlagen/Kredite-Geschaftsmodells.
» Gewahrung der Umsetzung des klaren Geschaftsmodells.
= Keine Risikoaltlasten.
= Keine Interessenskollisionen.
= Einbehalt der Zinsertrage in der Branche.

= Solidarldsungen fir Wohnungs-
unternehmen realisierbar.

» Problem: Branchenfremdes Eigenkapital.

Bildquelle: Wirtschaftswoche, 13. Dezember 2010, Nr.50, S. 106.
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Eine Bank nur fur die eigene
: : BUSINESS SCHOOL
Branche, ohne eigene Lizenz University of Applied Science

= Aufbau einer Wohnungswirtschaftsbank (I1)

« QOrganisatorisch selbstandige Zweigniederlassung.
* Eine Privatkundenbank mit Baufinanzierungsschwerpunkt
agiert als Infrastrukturgeberin (Prozessvorteile).
= Marginale Betriebskosten der Bank.
= Banking-Risiko obliegt allein der Geschéaftsbank.
» Konditionenvorteile realisierbar.
* Branchenkontrolle durch Einrichtung eines Beirats mdglich.
 Erhohung der Bilanzsumme als
Motivation der Geschaftsbank.
= Kein Missbrauch des Mieterkontakts.
= Keine Koppelgeschafte.
» Problem: Keine Bilanzabgrenzungen.

Bildquelle: Wirtschaftswoche, 13. Dezember 2010, Nr.50, S. 106.
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... FInanzierungsmarkte wird es
. . BUSINEeSS SCHOOL
Immer Welter geben! University of Applied Sciences

Am Ende wird alles gut.

.. und wenn es noch nicht
gut geworden ist, dann ist
es auch nicht das Ende !
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Ubersicht BUSINESS SCHOOL

University of Applied Sciences

Kontakt
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Kontakt BUSINESS SCHOOL

University of Applied Sciences

= Prof. Dr. Markus Knufermann

Fachgebiet: (Monetare) Volkswirtschaftslehre, insbesondere Mikro-
und Makrotkonomie und internationale Wirtschaftsbeziehungen

m.knuefermann@ebz-bs.de
Tel. +49 (0)234/9447-700

= EBZ Business School
Springorumallee 20
D-44795 Bochum
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