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Deutscher Wohnimmobilienmarkt in Bewegung
Gesamteinschatzung

oln regionalen Teilméarkten konnen Preistbertreibungen nicht
ausgeschlossen werden

oFlucht in als sicher geltende Anlagen ist ein bedeutender
Sonderfaktor, insbesondere in den Ballungsgebieten

oRobuste Schuldentragfahigkeit der privaten Haushalte und die
konservative Ausgestaltung der Kreditbedingungen begrenzen
derzeit das Risikopotenzial fur die Finanzstabilitat



Deutscher Wohnimmobilienmarkt in Bewegung

Preisentwicklung (I)

Im internationalen Vergleich nimmt
der deutsche Wohnimmobilien-
markt eine Sonderstellung ein

oWahrend des markanten
Preisanstiegs im Grof3teil Europas
in den Jahren 1999 bis 2008
stagnierte der deutsche
Wohnimmobilienmarkt.

o Seit dem Jahr 2009 steigen die
Preise in Deutschland, wahrend
international Preiskorrekturen
stattfinden.

I Frankfurt, 14. November 2012
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Preise fir Wohnimmobilien
in Deutschland und im Euro-Gebiet
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Quellen: EZB und eigene Berechnungen fur Reihenhduser und Eigen-
tumswohnungen auf Basis von Angaben der BulwienGesa AG.
1 Wohnimmobilienpreise in 125 Stadten.

Deutsche Bundesbhank



Deutscher Wohnimmobilienmarkt in Bewegung

Preisentwicklung (II)

Beschleunigter Preisanstieg in
Ballungsgebieten

oIn Deutschland insgesamt sind die Preise
im Jahr 2011 um 2,7 % gestiegen.

oIn Ballungsgebieten waren die
Preiszuwachse 2011 mit 5 bis 9 %
uberdurchschnittlich.

* In den sieben Grof3stadten sind die
Preise fir neue Wohnimmobilien im
Jahr 2011 um 9,1 % gestiegen nach

einem Anstieg von 4,9 % im Jahr 2010.

* Objekte im Wiederverkauf verteuerten
sich in diesen Stadten 2010 um 3,4 %
und im Jahr 2011 um 7,0 %.

Preise fir Wohnimmobilien
in Deutschland
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Quelle: Eigene Berechnungen fur Reihenhduser und Eigentumswohnun-
gen auf Basis von Angaben der BulwienGesa AG. 1 Wohnimmobilien-
preise in 125 Stadten.

Deutsche Bundesbank



Deutscher Wohnimmobilienmarkt in Bewegung

Preisentwicklung (Il1)

Aufwartstrend setzt sich 2012 fort

olm Jahr 2012 dtrften die Preise in
Deutschland insgesamt um 3 bis 4 %
steigen (hochgerechnet aus den
Vierteljahresdaten).

olIn den sieben Grof3stadten durfte sich
der Preisanstieg 2012 erneut
beschleunigen.

» Aus den Preisanstiegen in den ersten
drei Quartalen 2012 lasst sich auf
eine Jahreswachstumsrate von rund
11 % schliel3en.

Frankfurt, 14. November 2012
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Preise fir Wohnimmobilien in Deutschland

2010=100
120
7 GroRstadte"
115
Gesamtindex
110 Deutschland?
105

Selbstgenutztes

Wohneigentum?
100

95

2010 2011 2012

1 Quelle: eigene Berechnungen flr Eigentumswohnungen auf Basis von
Angaben der BulwienGesa AG; die 7 GroRstddte sind Berlin, Dusseldorf,
Frankfurt am Main, Hamburg, Kéln, Minchen und Stuttgart. 2 Quelle:
Hypoport AG. 3 Quelle: Verband deutscher Pfandbriefbanken.

Deutsche Bundesbank



Deutscher Wohnimmobilienmarkt in Bewegung
Determinanten des Preisanstiegs

Ein Teil des Preisanstiegs steht im Einklang mit Fundamentalwerten

o Steigende Beschaftigung und Einkommen, historisch niedriges Zinsniveau und
eine wachsende Anzahl der Haushalte erklaren z.T. die Preiserh6hung.

o Demographische Faktoren, kombiniert mit unterschiedlicher wirtschaftlicher
Dynamik treiben die regionalen Unterschiede.

Sonderfaktoren wirken insbesondere auf die Preisentwicklung in
Ballungsgebieten

o Kapitalanlagemotive wie die Realwertsicherung und die Suche nach Rendite
tragen wesentlich zu der Nachfragebelebung bei.

o Niedriges Zinsniveau motiviert das Vorziehen von Immobilienkdufen und erhdht
zusatzlich die Nachfrage.

o Die Nachfrage Ubertrifft teilweise das marktfahige Angebot, das sich infolge des
schwachen Wohnungsbaus im vergangenen Jahrzehnt verringert hat.



Deutscher Wohnimmobilienmarkt in Bewegung

Nachhaltigkeit des Preisanstiegs

Rickschlagpotenzial der
Immobilienpreise in Deutschland bisher
Insgesamt begrenzt

olIn einzelnen regionalen Teilmarkten
konnen Preistbertreibungen allerdings
nicht ausgeschlossen werden.

o Seit dem Jahr 2010 sinken die
Mietrenditen flr Eigentumswohnungen in
groReren deutschen Stadten.

o Kinftig durfte die Belebung des
Wohnungsbaus den Nachfragetiberhang
reduzieren und die Preisentwicklung
dampfen.

Mietrenditen fur Eigentumswohnungen
in Deutschland
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Quelle: Eigene Berechnungen fur Eigentumswohnungen auf Basis von
Angaben der BulwienGesa AG. 1 Brutto-Anfangsrenditen in 125 Stad-
ten.

Deutsche Bundesbank



Deutscher Wohnimmobilienmarkt in Bewegung
Kreditvergabe fur Wohnimmobilienfinanzierung

Wachstum der Kredite fur Wohnimmobilien

Inlandische Wohnungsbaukredite”
noch moderat

Jahresendstande; Veranderung gegenuber Vorjahr in %

oKreditvolumen ist in 2011 um 1,2 % +25
gestiegen. +20

oDas aktuelle Kreditwachstum ist verglichen e
mit dem Wachstum in den 90er Jahren als +1,0
niedrig einzuschatzen. vos I I

o Bei regionaltatigen Instituten zeigt sich eine 0 -
lokale Konzentration im 05 I I
Immobilienkreditgeschaft; dies erhdht die s
Anfalllgkelt der Institute. 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

* Kredite an wirtschaftlich selbstdndige und unselbstandige Privatperso-
nen, bereinigt um nicht transaktionsbedingte Veranderungen des Be-
standes.

Deutsche Bundesbank

I Frankfurt, 14. November 2012
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Deutscher Wohnimmobilienmarkt in Bewegung
Schuldentragfahigkeit der privaten Haushalte

Verschuldung der Haushalte derzeit
tragfahig

oDie Gesamtverschuldung in Relation
zum Einkommen auf rund 95 %
gesunken

oDie Zinsbelastung bleibt auf einem
niedrigen Stand von rund 3 % des
verfligbaren Einkommens

oDas Nettogeldvermdégen deutscher
Haushalte ist aktuell auf historisch
hohem Niveau von rund 194 % des
verfligbaren Einkommens

Geldvermdgen und Verschuldung
der privaten Haushalte

in % des verflgbaren Einkommens (Ausgabenkonzept)
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Deutscher Wohnimmobilienmarkt in Bewegung

Nachfrage nach Wohnimmobilienkrediten

Deutsche Kreditinstitute rechnen mit
einem weiteren Nachfrageanstieg

oDie Nachfrage nach Wohnimmobilien-
krediten von privaten Haushalten bleibt
hoch.

o Gute Aussichten auf dem
Wohnungsmarkt tragen zum
Nachfrageanstieg entscheidend bei.

oDie jlingste Preisentwicklung scheint
die Bereitschaft der privaten Haushalte
zu erhohen, sich zu verschulden.

I Frankfurt, 14. November 2012
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Nachfrage nach Wohnungsbaukrediten
der privaten Haushalte in Deutschland”
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* Gemal Bank Lending Survey. 1 Saldo aus der Summe der Angaben
~gestiegen" und , gesunken” in % der gegebenen Antworten.

Deutsche Bundesbank



Deutscher Wohnimmobilienmarkt in Bewegung

Kreditvergabestandards

Konservative Kreditvergabestandards bei
Wohnimmobilienfinanzierung
vorherrschend

oKredite in H6he von oder mehr als dem
Beleihungswert scheinen eher unublich.

o Uber 70 % der Kredite hatten eine feste
Zinsbindung von mehr als flnf Jahren.

oIn einigen Ballungsgebieten ist der Anteil
der variabel verzinsten Kredite jedoch leicht
angestiegen.

o Seit Mitte 2012 zeichnet sich in
Deutschland eine Verscharfung der
Kreditvergabestandards ab.

Kreditvergabestandards fur die Gewahrung
von Wohnungsbaukrediten an private
Haushalte in Deutschland”
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* Gemald Bank Lending Survey. 1Saldo aus der Summe der Angaben
Jverscharft” und ,gelockert” in % der gegebenen Antworten.
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Deutscher Wohnimmobilienmarkt in Bewegung
Mikro- und Makroprudenzielle Uberwachung

o Eine destabilisierende Wechselwirkung zwischen den jingsten
Preisentwicklungen auf dem deutschen Wohnimmobilienmarkt und der
Kreditvergabe hat derzeit noch nicht eingesetzt

o Weitere Entwicklungen auf dem Immobilienmarkt und im
Immobilienkreditgeschaft der Banken werden sowohl aus makro- als auch aus
mikroprudenzieller Sicht sorgfaltig Gberwacht.

o Im Bedarfsfall verschiedene Instrumente denkbar:

* Erhdhung von Kapitalunterlegung

 Eingriffe in die Ausgestaltung von Kreditvergabestandards denkbar
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