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FRAGE AN CARMEN FRIEDRICH: KONNEN PFANDBRIEFBANKEN
ZUM MOTOR DER NACHHALTIGKEIT WERDEN?

Im Zusammenhang mit der Corona-Pan-
demie werden verschiedene Szenarien
entwickelt, wie unser neuer Alltag ausse-
hen kénnte. Die Bandbreite reicht dabei
von negativ (jeder gegen jeden und wei-
ter zulasten der Umwelt) bis positiv
(achtsame Glokalisierung und Nachhal-
tigkeit). Wenn es gelingt, alte Zépfe ab-
zuschneiden, neue ldeen zu entwickeln,
weiter zusammenzuhalten und mutig zu
agieren, konnen die positiven Szenarien
Wirklichkeit werden. Dabei ist es wichtig,
dass jeder seinen Beitrag leistet und pri-
mar zum Wohle der anderen agiert. Dies
gilt nicht nur fur die Burgerinnen und
Birger, sondern auch fiir Unternehmen
wie die Pfandbriefbanken. Letztere sind
bereits auf einem guten Weg. Aber wie
kénnen die Pfandbriefoanken zur trei-
benden Kraft werden?

Effizienzhaus Plus — das beste Pfand

Ziel der Bundesregierung ist, im Jahr
2050 bei den Gebauden ,weitgehend kli-
maneutral” zu sein. Dies kann nur erflllt
werden, wenn der energieeffizienteste
Haustyp einen ganz besonderen Auf-
schwung erfahrt. Gemeint ist das Effizi-
enzhaus Plus: Es gewinnt mehr Energie
aus erneuerbaren Quellen als seine Be-
wohner und das Gebaude selbst verbrau-
chen. Dieser Haustyp erflillt bereits heute
alle gesetzlichen Anforderungen, er wird
durch Sachverstindige zertifiziert und
ist auf dem Wohn- und Gewerbeimmo-
bilienmarkt prasent. Dabei soll der Auf-
schwung nicht nur die Neubauten, son-
dern insbesondere auch die Umgestal-
tung des Bestandes betreffen. Die zwecks
Finanzierung fur Kreditinstitute erforder-
liche Bestimmung des Verkehrswertes ist
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in der ImmoWertV bei Einbeziehung der
beiden Studien des Hypzert e.V. geregelt.
Damit ist dieser Haustyp als Sicherheit
fir Kredite, die durch Pfandbriefe refi-
nanziert werden, das beste Pfand.

Der zweite Aspekt zur Beantwortung der
Frage nach dem Motor betrifft die Finan-
zen. In Anbetracht der Zertifizierungs-
maglichkeit dieses Haustyps entfallen die
zusatzlichen Kosten der Kreditinstitute
fur die Datenbeschaffung und Auswer-
tung. GleichermalBen tritt die Forderung
an die Bankenaufsicht nach Einsparun-
gen des regulatorischen Eigenkapitals in
den Hintergrund. Um die Anzahl der Effi-
zienzhduser Plus auf dem Markt rapide
anwachsen zu lassen, bedarf es einer
Finanzierung mit fir den Investor inter-
essanten Konditionen. Mdglich und at-
traktiv ware ein Sollzinssatz in Héhe von
knapp Null Prozent per annum samt
leicht negativem, effektivem Jahreszins
fr 60 Prozent Auslauf. Dies konnte fr
den Neubau und fiir den Umbau zu ei-
nem Effizienzhaus Plus gelten. Konditio-
nen fiir Darlehensteile Gber 60 Prozent
des Auslaufes kdnnten beliebig - jedoch
maBvoll - gestaltet werden. Die Zinsfest-
schreibung sollte lang sein.

Pfandbriefe, die die Kreditinstitute in
dem Zusammenhang emittieren wirden,
hatten negative Zinssdtze. Damit wiirden
Zinsen - anders als bisher - von den An-
legern an die Kreditinstitute entrichtet.
Anleger werden sich mit groBer Wahr-
scheinlichkeit finden, da die Pfand-
briefrenditen seit Ende 2018 im Durch-
schnitt kontinuierlich fallen und das Effi-
zienzhaus Plus die attraktivste Sicherheit
darstellt. Zusatzlich mit einer entspre-
chenden staatlichen Ausfallblirgschaft
versehen, wéaren diese Pfandbriefe fir
Investoren absolut sicher.

Akteure sollten Zukunftsbeitrag leisten

Bei der Gestaltung unserer neuen Zu-
kunft ist es aber nicht der richtige Weg,
wenn man die Gberschissigen Kosten
oder sogar Ausschiittungen an Anteils-
eigner auf den Staat oder die EU abwal-
zen wirde. Deshalb stellt der Eigenbei-
trag der Akteure an diesem Geschaft den

dritten Aspekt zur Beantwortung der
Ausgangsfrage dar.

Grundsatzlich geht es darum, dass die
Pfandbriefe erfolgreich platziert werden.
Ein niedriger Spread (etwa Null Prozent
Kredit minus Zinssatz Pfandbrief) kénnte
dabei hilfreich sein. Andererseits ist es fir
Kreditinstitute nicht sinnvoll, einen even-
tuell unzureichenden Ertrag hieraus mit
Ertrdgen aus anderen Geschaftsfeldern
kompensieren zu wollen. Jedes Kreditinsti-
tut kénnte deshalb fir sich ausloten, wie
der Spread zu wahlen ist, damit die erwirt-
schafteten Mittel lediglich die Kosten aus
solchen Geschdften - also aus den rele-
vanten Finanzierungen einschlieBlich der
nachrangigen Teile und Refinanzierung -
decken. Insbesondere fiir den Fall, dass 6f-
fentliche Mittel beansprucht werden,
empfiehlt es sich, keine Ausschiittung an
die Anteilseigner aus diesen Geschaften
vorzunehmen. Hierflr ist eine Offenle-
gung der mit dem Geschéaft verbundenen
Kosten und Ertrdge notig. Entsprechende
Daten liegen bereits mit der Einfiihrung
der Produkte den Entscheidungsgremien
der Kreditinstitute vor und kdnnen ohne
Weiteres laufend aktualisiert werden. So-
mit wirden Ausschittungen lediglich aus
den restlichen, nicht mit der Finanzierung
von Plusenergie Hiusern zusammenhan-
genden Ertrdgen erfolgen.

Pfandbriefbanken und deren Anteilseigner
wirden auf diesem Wege einen wesent-
lichen Beitrag zum schnellen Wachstum
von Plusenergie Hausern und damit zum
Erreichen der Klimaneutralitdt bei Gebau-
den beitragen. Erfolgt dies im groBen Stil,
kann man in der Tat von einem Motor fur
nachhaltige Entwicklung sprechen. Um
ein vollstandiges Konzept zu erhalten, be-
darf es weiterer Uberlegungen in Hinblick
auf die Baukosten, Kosten von Grund und
Boden, Forderung von Kreditnehmern so-
wie zu Anreizen flr die Akteure, die jetzt
uber einen ldngeren Zeitraum die eigenen
Interessen zu Gunsten der Nachhaltigkeit
hintanstellen.

Das FuBnoten- und Literaturverzeichnis zu die-
sem Beitag kann auf der Homepage von ,Immo-
bilien & Finanzierung" unter Eingabe von Titel
und/oder Autorenname abgerufen werden:
www.immobilien-und-finanzierung.com
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