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Finanzregulierung und die Auswirkungen auf Immobilien

Basel lll / CRD IV

= Die zwischenzeitlich diskutierte Verscharfung der Eigenkapitalunterlegung fiir
grundpfandrechtlich abgesicherte Darlehen ist im aktuellen Entwurf nicht mehr enthalten.

= Problem: Einflhrung einer sog. leverage ratio von 3 % ab 2018.

= Hierdurch konnte die Gefahr entstehen, dass Banken sich aus dem risiko- und damit
margenarmeren Geschaftsfeld der Immobilienfinanzierung (und der Kommunalfinanzierung)
zuruckziehen.

= Erhohte Eigenkapitalanforderungen werden zu hoheren Kreditkosten flhren.

= Bei der geplanten Prifung der Einfihrung ist vorgesehen, insbesondere die Auswirkungen
auf risikoarme Geschaftsmodelle wie grundpfandrechtlich gesicherte Kredite zu
berlcksichtigen.
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Finanzregulierung und die Auswirkungen auf Immobilien

= Solvency Il - level playing field fur Immobilien herstellen

= Einfluss auf die Investitionsbereitschaft von Versicherungen
—  bei Aktien von Immobilien-AGs: Standardmodell mit einem Schockfaktor von 39 % - 49 %

— Dbei Direktanlage in Immobilien: Schockfaktor 25 % - IPD-Studie unter Federfihrung der INREV
und Beteiligung des ZIA kommt zu dem Schluss, dass der Stressfaktor maximal 15 % betragen
durfte.

— bei Immobilienspezialfonds: Behandlung von ImmoFonds, bisher ungeklart, ggf. wie Aktienrisiko.
Level playing field mit Anteilen borsennotierter Immo-AG.

= Beflrchtung fur den gesamten Immobilienmarkt: Versicherungen werden Investments in den
deutschen Markt reduzieren (zu erwartenden Renditen geringer als EK-Kosten)

= Forderung nach marktkonformen Risikomalien wurde durch den Deutschen Bundestag mit
getragen, der einem entsprechenden EntschlieBungsantrag zustimmte.

= durch EU-Kommission vorgeschlagene Splittung in Gewerbeimmobilien (28 %) und
Wohnimmobilien (20%) wird wahrscheinlich nicht eingefuhrt.




s P A

Die Stimme der Immobilienwirtschaft

Finanzregulierung und die Auswirkungen auf Immobilien
AIFM Richtlinie

Mitgliedsstaaten mussen die Richtlinie bis Juli 2013 in das nationale Recht umsetzen.

Konsultation durch ESMA (European Securities and Markets Authority) zu technischen
Hinweisen zur Ausgestaltung der Level [l-MaRnahmen

Problem: Anwendungsbereich der Richtlinie noch nicht geklart, da Definition des AIF sehr
weit
aber: Europaische Kommission scheint einschrankende Auslegung zu favorisieren

— Abgrenzung Uber das Tatbestandsmerkmal ,festgelegte Anlagestrategie® vs.
,Unternenmensstrategie”

mogliche deutsche Umsetzung der Richtlinie im Investmentgesetz
— Folgewirkung fur das Investmentsteuergesetz derzeit nicht absehbar

Die Bestimmung der Reichweite der AIFM-Richtlinie ist auch bedeutsam fir weitere
Regulierungsvorhaben auf europaischer Ebene :
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= OTC-Derivateverordnung

= S0g. financial counterparties” sind u.a. alle AlF
= diese mussen grds. alle Derivate Uber zentrale Gegenparteien (CCPs) abwickeln

= Finanztransaktionssteuer

= im Rahmen der geplanten Finanztransaktionssteuer werden alle Institutionen, die als AlF
qualifizieren, als Finanzinstitut betrachtet

= die Finanztransaktionssteuer soll auf Transaktionen mit Finanzinstrumenten (Aktien,
Anleihen, Investmentzertifikaten und Derivaten) erhoben werden, sofern mindestens eine
Transaktionspartei ein in der Europaischen Union ansassiges Finanzinstitut ist

= Erstemission von Aktien soll steuerfrei bleiben, um Unternehmensfinanzierung nicht zu
erschweren, aber: Ausgabe von AlF-Anteilen immer steuerpflichtig
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= die Immobilienbranche als eine unmittelbar betroffene Branche ist bei den anstehenden
Regulierungsvorhaben nicht angemessen gehort worden,

= die Auswirkungen und das Zusammenspiel aller Regulierungsvorhaben nicht nur auf die
Finanzbranche, sondern auch auf kapitalsuchenden Unternehmen sind nicht ausreichend
untersucht und gewurdigt worden,

= eine sachgerechte Trennung zwischen Finanz- und Immobilienbranche ist nicht erfolgt, die vollig
unterschiedlichen Risikoprofile der jeweiligen geschaftlichen Aktivitaten sind nicht angemessen
berucksichtigt worden,

= Die Wettbewerbsfahigkeit der Immobilie im Vergleich mit diesen Assetklassen wird verzerrt.
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Vielen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit!

Axel von Goldbeck
Sprecher der Geschaftsfuhrung
Zentraler Immobilien Ausschuss e.V.
Wallstral3e 16
10179 Berlin
www.zla-deutschland.de




