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PFANDBRIEFE UND COVERED BONDS

NICHTGRUNE EMISSIONEN WERDEN ZUKUNFTIG

EINEN SIGNIFIKANTEN PREISNACHTEIL HABEN"

Vor knapp 200 Jahren wurde die Sparkasse Hannover als ,Spar- und Leih-Casse in der
Kéniglichen Residenzstadt Hannover" gegriindet, sie gehort damit zu den dltesten Insti-
tuten in der deutschen Sparkassengeschichte. Gleichwohl hat das Institut (beziehungs-
weise seine rund 1700 Mitarbeiter) den Finger am Puls der Zeit: Vor knapp einer Dekade
unterzeichneten die Hannoveraner als erste Sparkasse Deutschlands den Deutschen Nach-
haltigkeitskodex (DNK), seitdem folgten viele weitere entsprechende Initiativen. So auch
im Bereich der griinen Pfandbriefe: Mitte vergangenen Jahres wurde der erste griine
Pfandbrief im Volumen von 50 Millionen Euro begeben. Markus Schmidt, Abteilungsleiter
Treasury bei der Sparkasse Hannover, berichtet im nachfolgenden Redaktionsgespréch
uber den damit verbundenen Aufwand und Ertrag sowie die grundsatzliche Bedeutung

des Pfandbriefs flir sein Haus.

Red.

Herr Schmidt, welche Rolle spielt

der Pfandbrief ganz grundsitz-
lich im Refinanzierungsmix der Sparkas-
se Hannover?

Als Sparkasse wird unser Refinanzierungs-
mix naturgemaB maBgeblich von unseren
Kundeneinlagen dominiert. Aufgrund un-
seres starken Baufinanzierungs- und Kom-
munalkreditgeschaftes besitzt der Pfand-
brief allerdings schon seit Jahren einen
hohen Stellenwert als wichtigstes langfris-
tiges Refinanzierungsinstrument.

Wie viele weitere Sparkassen ist

auch die lhre ein sehr einlagen-
starkes Institut, das ihr Kreditgeschaft
womoglich vollstandig aus ebendiesen
Kundeneinlagen refinanzieren konnte.
Weshalb bedarf es da zusdtzlich des
Pfandbriefs, sprich was waren die we-
sentlichen Argumente fiir die Beantra-
gung der Pfandbrieflizenzen 2008 be-
ziehungsweise 2010?

Bei der Sparkasse Hannover gab es in der
Vergangenheit ldngere Phasen, in denen
das Volumen des Kundenkreditgeschafts
deutlich tiber den Kundeneinlagen lag. Die-
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se Lucke muss ein Haus natirlich ausglei-
chen kdnnen. Wie bei allen Sparkassen ist
unser Kreditgeschaft zudem von langen
Fristigkeiten geprdgt, die Kundeneinlagen
sind jedoch eher kurzfristiger Natur. Dies
hat sich im Niedrigzinsumfeld der ver-
gangenen Jahre nochmals verstdrkt. Der
Pfandbrief bringt hier ein stabiles Element
in die Refinanzierung und ist somit ein
hervorragendes Instrument zur Steuerung
der Liquiditatsrisiken. Hinzu kommt natiir-
lich der Aspekt, dass die Refinanzierungs-
kosten bei Pfandbriefen deutlich unter de-
nen von ungedeckten Emissionen liegen.

Neben Hypothekenpfandbriefen

verfiigen Sie auch iiber ein Pro-
gramm fiir 6ffentliche Pfandbriefe. Wie
intensiv haben Sie davon in der jiinge-
ren Vergangenheit noch Gebrauch ge-
macht? Und wie sieht diesbeziiglich die
mittel-bis langfristige Perspektive aus,
Stichwort ,Kommunalkredit"?

Wir sind seit vielen Jahren ein verlasslicher
Finanzierungspartner fir Kommunen und
wollen das auch in der Zukunft bleiben.
Gleichzeitig sind andere Akteure in den
vergangenen Jahren verstdrkt und teil-
weise sehr aggressiv in diesen Markt ein-
getreten. Das hat durchaus Bremsspuren in
unserem offentlichen Deckungsstock hin-
terlassen und der Bedarf an entsprechen-
den Refinanzierungen ist zurlickgegangen.
Im Zuge der Marktpflege sind wir hier al-
lerdings weiterhin aktiv - wenn auch aktu-
ell nicht mit groBeren Emissionen. In der
naheren Zukunft wollen wir uns zudem in-
tensiver mit dem Thema ,Social Pfandbrie-
fe" auseinandersetzen, welche sich ja zu ei-
nem wesentlichen Teil aus kommunalen
Finanzierungen speisen.

Wie groB ist das insgesamt aus-

stehende Pfandbriefvolumen der
Sparkasse Hannover, inklusive der durch-
schnittlichen Laufzeiten und Emissions-
groBen?

Per 31. Marz haben wir 6ffentliche Pfand-
briefe Uber nominal rund 700 Millionen
Euro ausstehend, die nahezu alle eine Ur-
sprungslaufzeit von zehn Jahren oder lan-
ger aufweisen. Der Umlauf an Hypotheken-
pfandbriefen belduft sich derzeit auf rund
1,6 Milliarden Euro, wobei hier die Laufzei-
tenstruktur deutlich gleichméaBiger verteilt
ist und auch den mittelfristigen Bereich
bedient.

Sie emittieren sowohl Namens-,

als auch Inhaberpfandbriefe. Wie
verteilt sich das Bestandsvolumen auf
diese beiden Varianten und nach wel-
chen Kriterien entscheiden Sie diesbe-
ziiglich bei Neuemissionen? Und welche
Investoren sind bei lhren Pfandbrief-
emissionen typischerweise am aktivsten?

Wir haben signifikantes Volumen in beiden
Varianten. Das ist historisch gewachsen
und ist auch mit der durchaus heteroge-
nen Investorenschaft begriindet. Wahrend
Kapitalsammelstellen haufig sehr langfris-
tige Namenspfandbriefe bevorzugen, pra-
ferieren Banken-Treasuries eher Inhaber-
papiere mit Laufzeiten bis maximal zehn
Jahre. Das hat auch requlatorische Griin-
de. Welche Variante zum Einsatz kommt,
ergibt sich aus unserer mittelfristigen
Liquiditatsplanung. Wir sind bestrebt, un-
sere Refinanzierungsstruktur ausgewogen
zu gestalten. Daher fokussieren wir uns
auf regelmaBige Sub-Benchmark-Emis-
sionen, punktuell ergdnzt durch kleinere
Namenspfandbriefe.

Wie sieht die Zusammensetzung

der Deckungspoole aus? Sind
auch gewerbliche Liegenschaften darin
enthalten?

Unser Hypothekendeckungsstock besteht
derzeit zu etwa 82,5 Prozent aus wohn-
wirtschaftlich genutzten Objekten. Der ge-
werbliche Anteil liegt dem entsprechend
bei circa 17,5 Prozent.
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Haben Sie sich an den TLTRO-III-

Ziehungen der jiingeren Ver-
gangenheit beteiligt? Falls ja, in wel-
chem Umfang und inwieweit dienten
Pfandbriefe dabei als Sicherheitenstel-
lung bei der Notenbank? Und wie hoch
war unterm Strich der Nutzen daraus?

Ja, wir haben uns mit einem signifikanten
Volumen an den TLTRO-Geschéften betei-
ligt. Pfandbriefe spielten bei der Besiche-
rung neben anderen geeigneten Kreditfor-
derungen eine wesentliche Rolle. Den
genauen Nutzen kdnnen wir noch nicht ab-
schlieBend quantifizieren, da die Geschafte
noch laufen. Allerdings féllt es mir schwer,
hier von einem echten Nutzen zu sprechen.
Letztlich kompensieren die Ertrdge aus den
TLTRO-Geschaften den massiven Schaden
des langen Niedrigzinsumfeldes nur zu ei-
nem Uberschaubaren Teil.

Der vdp beklagt bekanntlich seit

Langerem, dass der Pfandbrief
theoretisch noch viel mehr genutzt wer-
den konnte, wenn nur die BelWertV
nicht auf dem Stand der sechziger Jahre
verharren wiirde. Wie sehr schrankt das
Thema lhre Emissionsaktivitaten ein?

Als regionales Kreditinstitut mit einem
dynamischen und sehr granularen Baufi-
nanzierungsgeschaft sind wir in der kom-
fortablen Situation, dass unser Hypothe-
kendeckungsstock deutlich starker wachst
als unser Pfandbriefumlauf. Gleichzeitig
kénnen wir die Sorgen groBerer Hauser
sehr gut nachvollziehen und begriiBen die
Aktivitaten des vdp in Bezug auf zeitge-
maBe Rahmenbedingungen.

Sie haben Mitte 2021 I|hr grii-

nes Pfandbrief-Debiit iiber 50
Millionen Euro gefeiert. Was waren die
wesentlichen Griinde fiir die ja doch mit
nicht unerheblichen Vorarbeiten verbun-
dene Auflage eines solchen Programms?

Das Thema Nachhaltigkeit genieBt bei der
Sparkasse Hannover bereits seit vielen Jah-
ren einen sehr hohen Stellenwert. Bereits
2013 haben wir als erste Sparkasse
Deutschlands den Deutschen Nachhaltig-
keitskodex (DNK) unterzeichnet. Seitdem
haben wir an vielen Stellen unseres Hauses
intensiv daran gearbeitet, nachhaltiges Ver-
halten in allen Bereichen des Unternehmens
fest zu verankern. Dass uns dies bislang
buchstablich ,GUT" gelungen ist, beweist
ubrigens auch unser aktuelles Nachhaltig-
keitsrating. Vor diesem Hintergrund war es
konsequent, dass wir uns frithzeitig auf den
Weg zum griinen Pfandbrief begeben ha-
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ben. Eine stabile und nachhaltige Refinan-
zierung hat fiir uns eine hohe strategische
Relevanz. Wir erwarten, dass sich ESG-
Emissionen zum Standard entwickeln und
die Hauser einen Nachteil haben, die hier
zOgerlich agieren. Aus diesem Grund wollen
wir uns zeitnah auch mit dem Thema ,Social
Pfandbriefe” auseinandersetzen.

Wie lange war denn die Vor-
laufzeit bis zur Emission 20217

Vom Projekt-Kickoff bis zur Emission hat es
rund fiinf Monate gedauert. Eine intensive,
aber auch duBerst spannende Zeit!

Wie wird die Sparkasse Hannover
die Emissionserldse verwenden?

Die Erlose dienen zundchst vor allem der
Refinanzierung neuer, energieeffizienter,
wohnwirtschaftlich genutzter Objekte. Zu-
kiinftig werden jedoch auch energetische
Sanierungen von Bestandsimmobilien ei-
nen erheblichen Stellenwert erlangen.

Waren die vom vdp konzipierten
Standards fiir griine Pfandbriefe
eine Unterstiitzung im Rahmen der Er-
stellung Ihres ,,Green Bond Frameworks"?

Ja, die vdp-Standards lieferten neben den
.Green Bond Principles” die wichtigsten
Impulse fir unser Framework.

Wo reiht sich der griine Pfand-

brief letztlich mit Blick auf die
Kosten im Vergleich zu lhren weiteren
Refinanzierungsquellen ein?

2 i 5

10 Jahre Seminare,
Aus- und Weiterbildung
fur Immobilienprofis

21

Der Kostenvorteil fiir griine Pfandbriefe ge-
geniiber nicht griinen Pfandbriefen bewegt
sich aktuell zwischen einem und zwei Basis-
punkten. Das klingt zunéchst nicht viel, je-
doch wéchst der Vorteil mit dem Bestand.
AuBerdem rechnen wir damit, dass nicht
griine Emissionen zuklnftig einen signifi-
kanten Preisnachteil haben werden. Daher
ist der griine Pfandbrief unter Kostenge-
sichtspunkten das attraktivste langfristige
Refinanzierungsinstrument.

Wie sehen die weiteren Emissi-
onsplanungen diesbeziiglich aus?

Unser aktueller Bestand an geeigneten
griinen Deckungswerten wiirde uns noch
weitere nennenswerte griine Emissionen
erlauben. Das Volumen wachst zudem kon-
tinuierlich Uber unser Neugeschaft. Den
Altbestand zusatzlich auf Eignung zu Uber-
prifen, ist allerdings sehr aufwendig und
ist daher nicht im Fokus. Unsere mittelfris-
tige Planung sieht mehrere Sub-Bench-
mark-Emissionen vor. Diese wdirden wir
natlrlich gerne als griine Pfandbriefe aus-
gestalten und arbeiten hart darauf hin.

Sie haben die Erweiterung der

nachhaltigen Produktpalette um
den Faktor ,Soziales" angerissen. Kon-
nen Sie etwas konkreter werden?

Aufgrund unseres starken Kommunalkredit-
geschafts und unseren Verbindungen zu ent-
sprechenden Wohnungsbauunternehmen ist
die Erweiterung unserer Refinanzierung um
einen ,sozialen" Baustein ein logischer
Schritt. Wir haben bereits erste Uberlegun-
gen angestellt, die wir in den kommenden
Monaten voranbringen wollen. —

Aktuelles E-Learning
ESG-Ubersicht: Gesetzliche und
aufsichtliche Anforderungen und
Marktinitiativen im Immobilien-
bereich

Aktuelle Seminare
Pfandbriefspezifische Seminare,
Gutachter-Themen sowie
HypZert Prifungsvorbereitung
finden Sie auf unserer Webseite

Informationen und Anmeldung:
www.vdppfandbriefakademie.de
info@vdppfandbriefakademie.de
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