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Der OeNB Immobilien-Hub
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2/3 des Kreditvolumens osterreichischer Banken sind Immobilienkredite:
Besondere Bedeutung fiir die Finanzmarktstabilitat

Kreditvolumen an private Haushalte und Unternehmen mit Immobilienbezug
Kreditvolumen in Mrd. EUR

= Kredite an priv. Haushalte mit Immobilienbezug ® Andere Kredite an Unternehmen und priv. Haushalte

B Unternehmenskredite mit Immobilienbezug

Quelle: OeNB (GKE, BSI). 31.12.2025
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OeNB Immo-Hub: Kompetenzzentrum in der OeNB fiir den
osterreichischen Immobilienmarkt mit Fokus auf Finanzmarktstabilitat

* Der OeNB Immo-Hub ist als zentrale Koordinationsstelle in der OeNB und als Kompetenzzentrum zu
immobilienbezogenen Themen liber die OeNB hinaus konzipiert

* Hauptziel: Friihzeitiges Erkennen (potenzieller) Systemrisiken durch datenbasierte Analysen des Wohn- und
Gewerbeimmobilienmarkts

» Beitrag zur Finanzmarktstabilitat durch Kommunikation sowie mikroprudenzielle und ggf. makroprudenzielle
MaBnahmen

e Mitgestaltung der immobilienwirtschaftlichen Forschung

Mikro- & makroprudenzielle MaBnahmen,
Kommunikation

Finanzmarkt-

Immobilienmarkt ctabilitst

Leistbarkeit und Verschuldung,
Kreditvergabestandards,
Besicherung fiir Banken
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OeNB Immo-Hub veroffentlichte im ersten Jahr zwei neue Dashboards
zum Immobilienmarkt im ersten Jahr

Wohnimmobilien-Dashboard

Die Dashboards bieten eine umfassende und 6ffentlich zugangliche
Datenbasis zum 0Osterreichischen Immobilienmarkt e e ONB

Angebot an Wohnimmobilien
° Mengen
4 Kategorien : . _
Bestand Baubewilligungen Fertigstellungen
Angebot - Nachfrage - Immobilienmarkt - Makroprudenzielle Analyse EOCaSTWbeehivien | | Vs T2 e hlen
120 + g : —
0 . . HH Gewerbeimmobilien-Dashboard
Mengen- und Preisbezogene Indikatoren
Gewerbeimmobilien-Dashboard SRR R
Nachfrage nach Gewerbeimmobilien
1.300 + Siidtea it : v
Zeitreihen —— :

Wie entwickelt sich die Nachfrage nach Blroimmobilien?

die ine Tatigkeit




Anfang des Jahres wurden 19 neue Subindizes zum Wohnimmobilienpreisinc?e)xN B
nach Preissegment, rural/urban und Bundesland veroffentlicht

GroRe regionale Unterschiede: Wohnimmobilien

N.|edr|gpre|5|ge W“ohnlmmoblllen haben I?ls zur Senlt 2012 s.lnd die Preise im ruralen Raum verteuern sich im Burgenland doppelt so stark wie in
Zinswende den starksten Zuwachs verzeichnet starker als im urbanen gestiegen. Oberssterreich.
Gesamtosterreich; 2012 Q4 = 100 2012Q4 = 100 2012 Q4 = 100
200 200 250
200
150 150 /
/J/v/ -
o~ 100
100 © 100 =~
50
50 50 0
Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2
o . Burgenland* Karnten* e Niederosterreich®
e Gesamt === Niedrigpreisig* Urban Rural
Oberosterreich* === Salzburg* = Steiermark™®
e Mittelpreisig* Hochpreisig*
s Tiro * e \/Orarlberg™* e—\/iEN
Quelle: DataScience Service GmbH. Quelle: DataScience Service GmbH. Quelle: Data Science Service GMBH.
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25 Jahre Immobilienmarkt: Drei unterschiedliche Phasen

ﬁ 2000 - 2009
Ausgewogene Entwicklung

Entwicklung von Wohnimmobilienpreisen und Einkommen in

Osterreich
Leitzinsanhebung

2010 = 100 Ende der Finanzkrise der EZB

250
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100

w—‘/ 8
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0

Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Datum

= \Nohnimmobilienpreise Nominaleinkommen (@ 4 Quartale)

Quelle: OeNB, DataScience Service GmbH (DSS), TU Wien, Prof. Feilmayr.

2010 - Mitte 2022
Langanhaltende Boomphase

Bis 2025
<& Zinswende mit Korrektur

Entwicklung von Zinsen und Inflation in Osterreich

Leitzinsanhebung
in %. Ende der Finanzkrise der EZB

QO ) X lo (o) Q Vv ™ ‘o > Q )2 >
O N} O Q O N \% N N N % { v
= 3-Monats-Zinsen HVPI Osterreich =Zinsen fiir Unternehmenskredite im Neugeschaft

Quelle: Statistik Austria, EZB, OeNB.
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Der Wohnimmobilienmarkt aus
Perspektive der Finanzmarktstabilitat
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Der Bestand an Wohneinheiten wuchs seit Beginn der 2000er starker als

die Anzahl der Haushalte

Absolute Veranderungen des Bestands an Wohnimmobilien
und der Anzahl an Haushalten

Anzahl in Mio

1,4
1,2
1,0
0,8
0,6

0,4

0,2

Phase 3 Gesamt
2022-2024 2001-2024

Veradnderung Anzahl der Haushalte

0,0

Phase 1 Phase 2
2001-2011 2011-2021

®m Veranderung Bestand

Quelle: STATCube (Statistik Austria).

420 Tsd.

10

Bevolkerungswachstum und veranderte
Wohnpraferenzen pragen wesentlich die Entwicklung
der Haushaltszahlen und der Wohnraumnachfrage.

2001 standen in Osterreich rund 3,86 Mio.
Wohneinheiten etwa 3,34 Mio. Haushalten gegentber.

Bis 2024 nahmen sowohl die Zahl der Haushalte als
auch der Wohnungsbestand kontinuierlich zu, wobei
der Wohnungsbestand um rund 420 Tsd. Einheiten
starker wuchs als die Zahl der Haushalte.

Die zunehmende Differenz zwischen
Wohnungsbestand und Haushaltszahl ist unter
anderem auf Nebenwohnsitze, Ferienwohnungen,
Leerstande sowie statistische Abgrenzungs- und
Erfassungsunterschiede zurtickzufihren.



ONB

Steigen Immobilienpreise schneller als Einkommen kann das zu
Problemen fiir die Finanzmarktstabilitat fiihren

Iintwicklung von Wohnimmobilienpreisen und Einkommen in
Osterreich

2010 = 100

Ende der Finanzkrise Leitzinsanhebung

250 der EZB
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Datum

= \Nohnimmobilienpreise Nominaleinkommen (@ 4 Quartale)

Quelle: OeNB, DataScience Service GmbH (DSS), TU Wien, Prof. Feilmayr.
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Steigen die Preise starker als die Einkommen
benotigen private Haushalte bei gegebenen
Eigenmitteln hohere Kredite zur Finanzierung der
Wohnimmobilie.

Eine hohere Verschuldung im Verhaltnis zum
Einkommen geht mit héheren monatlichen
Riickzahlungen oder langeren Kreditlaufzeiten einher
und hat in der Vergangenheit in zahlreichen Landern
das Kreditausfallsrisiko erhoht.

Die Leistbarkeit von Wohnimmobilien ist daher ein
relevanter Indikator fir die Beurteilung der Risiken fiir
Banken und die Finanzmarktstabilitat.

Hohere Haushaltsverschuldung ist kein Ersatz fur
leistbares Wohnen.
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Die Bautatigkeit juristischer Personen stieg in der Boomphase.

Fertigstellungen von Wohneinheiten nach Bauherren in Osterreich
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B Privatpersonen = sonstige juristische Personen
H gemeinnUtzige Bauvereinigungen u offentlicher Sektor

Quelle: OeNB, Statistik Austria (BaumaBnahmenstatistik).
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e Die Fertigstellungen erreichten 2021 ihren

Hochststand (rund 75.000) - zu jener Zeit,
als auch Wohnimmobilien-Transaktionen
und -preise ihren voriibergehenden
Hohepunkt erreichten.

e Der Anteil der juristischen Personen an den

Fertigstellungen von Wohneinheiten stieg
von 20% (2000) auf 25 % (2011) und 43 %
(2021).

e Der Anteil der gemeinniitzigen Bautrager

fiel von 30 % (2000) auf 27 % (2011) und
21 % (2021).
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Wohnbauforderung kann tiber leistbares Wohnen zur Finanzmarktstabilitat

beitragen

Wohnbauférderung in Osterreich
in%
1,2

10 ~ \./\/\

08 V\/\
-
\/\/

0,4

0,2

0,0
2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

= \Wohnbauférderung in % des BIP

Quelle: Institut fir Immobilien, Bauen und Wohnen, Bundesministerium fiir Finanzen,
Forderungsstellen der Lander, STATcube (Statistik Austria).

Forderungszusicherungen in Osterreich
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Quelle: Institut fir Immobilien, Bauen und Wohnen, Bundesministerium fir
Finanzen, Forderungsstellen der Lander.
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Die Bedeutung des Anstiegs der Angebotsfunktion fiir die

Finanzmarktstabilitat |

Zinsen sinken

SLR2

Preis Sir1
o
Pl ...................
D,
Dl
Menge

D: Nachfragekurve
S: Angebotskurve

Effekte einer hypothetischen
Kredit-Preis Spirale*

SLR2

Preis S
2] SIS N, LR1
A P=
Ds
P — N\
D2
P Dl
MM, Menge
L'J
A M *Osterreich befindet sich zZ nicht

14 in einer Kredit-Preis-Spirale



Historische Beispiele fiir die moglichen Effekte einer Kredit-Preis-Spirale

auf die Haushaltsverschuldung und die Immobilienpreise

ONB

A Kredite/ A Preise/ A Wohnbau/ | A Kredite/ A Preise/ A Wohnbau/ A Preise/ AWohnbau/BIP
BIP Einkommen BIP BIP Einkommen BIP Einkommen (2018 ggil.
(1999-2007)  (1999-2007) (ggii. Peak) | (2007-2016)  (2007-2012) (Peak ggii. (2012-2017) Tiefpunkt)
Tiefpunkt)

Boom Bust Price Recovery
Preisboom
und -
einbruch
Danemark 25 43 2 -18 -38 -2,7 11 1
Irland 36 48 1,9 -36 -79 -6,5 36 0,8
Spanien 37 74 21 -11 -45 -5,7 2 1
UK 30 49 0,5 -7 -21 -21 15 1,3
USA 29 27 0,8 -15 -40 -3,5 17 0,9
Preisboom
Australien 35 25 0,9 16 -6 -2 25 0,9
Kein
Preisboom
in den
2000ern
Deutschland -3 -21 -0,5 -4 0 -1,4 13 0,7
Japan 1 -35 0,2 3 -4 -1,9 5 0,1

Quelle: Duca, J. V., J. Muellbauer, A. Murphy. 2021. What Drives House Price Cycles? International Experience and Policy Issues. Journal of Economic Literature 59 (3): 773-864. Osterreich
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befindet sich zZ nicht in einer Kredit-Preis-Spirale.
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Internationale Beispiele: Bodenpreise oft volatiler als
Wohnimmobilienpreise

Wohnimmobilien- und Bodenpreise in entwickelten Volkswirtschaften Volatilitit der Wohnimmobilien- und Bodenpreise in entwickelten
Volkswirtschaften
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~— Bodenpreise =— Wohnimmobilienpreise . Wohnimmobilienpreise . Bodenpreise
Source: Knoll, Schularick and Steger (2017), No Price Like Home: Global House Prices, 1870-2012. Source: Knoll, Schularick and Steger (2017), No Price Like Home: Global House Prices, 1870-2012.

International vergleichbare Daten von Knoll et al. liegen nur 2012 vor. Bodenpreisindex fiir Osterreich in Ausarbeitung.



Die Bedeutung des Anstiegs der Angebotsfunktion fiir die ONB

Finanzmarktstabilitat Il

Effekte einer hypothetischen
Kredit-Preis Spirale*

Zinsen sinken

Preis Preis

Menge

D: Nachfragekurve
S: Angebotskurve

17 *Osterreich befindet sich zZ nicht

in einer Kredit-Preis-Spirale
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Winner's Curse: Bodenpreise werden hochgeboten, der Gewinner tragt
das Risiko Uiberho6hter Erwartungen

Gebot fiir Boden = diskontierter erwarteter Ertragsbeitrag des Bodens =
diskontierter (E[Wohnungspreis] - E[Baukosten] - E[Finanzierungskosten] - E[Gewinnspanne] - E[Nebenkosten])

Gebot fur 4
Boden
* Langer Planungshorizont

* Unsicherheit beziiglich der zentralen
Komponenten der Bodenpreisbildung

e Allokation allein auf Basis des Preises

Bieter:in * Bieterin mit der aggressivsten
3 Kalkulation erhalt oft den Zuschlag

Bieter:in
Bieter:in 2 e Effekte auf die Finanzmarktstabilitat
1

diskontierter Erwarteter Ertragsbeitrag des Bodens
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Die unterschiedlichen Preiselastizitaten neuer und gebrauchter
Wohnungen spiegeln sich in den Transaktionszahlen wider

Entwicklung der Transaktionen und Wohnimmobilienpreise

Anzahl der Transaktionen
25.000

20.000

15.000

»
10.000
5.000 ‘ \l

0

Ql Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

mm Bestehender Wohnraum (linke Achse)
Neuer Wohnraum (linke Achse)

=== Durchschnittliche Anzahl der Transaktionen 2015-2025 (linke Achse)
RPPI Wien: Eigentumswohnungen gebraucht (rechte Achse)

- RPP| Wien: Eigentumswohnungen neu (rechte Achse)

Quelle: Statistik Austria.

Wohnpreisindex in Wien, 2010 = 100

250
200

150

100
50
0

Neue Eigentumswohnungen zeigen nach der
Zinswende eine geringe Preiselastizitat nach unten auf,
was auf hohe Bau-, Grundstticks- und
Finanzierungskosten & Gewinnerwartungen
zurtckzufihren sein kann.

Transaktionen im Neubau gingen starker zurick
(neu: - 60 %, gebraucht -26 % seit Zinswende).

Seit der Leitzinssenkung im Juni 2024 stiegen Preise
und Transaktionen bei sowohl neuen als auch bei
gebrauchten Wohnimmobilien wieder an.

Neubautransaktionen liegen weiterhin deutlich unter
dem langjahrigen Durchschnitt (2015 - 2025);
wahrend die Transaktionen bei gebrauchten
Wohnimmobilien nahezu dem langfristigen Niveau
entsprechen.

Folge: Marktungleichgewicht - Angebot in
Vermarktung Uber den Verwertungen.
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Der Gewerbeimmobilienmarkt aus
Perspektive der Finanzmarktstabilitat
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OeNB Immo-Hub veroffentlicht erstmals Preisindex fiir Gewerbeimmobilien

* Mit dem neuen Gewerbeimmobilienpreisindex fir

Transaktionen und Preise fiir Gewerbeimmobilien . . i !
Osterreich (Commercial Property Price Index, CPPI)

Geglitteter Preisindexwert, 2021 = 100 Anzahl der Transaktionen schlie3t die OeNB eine langjahrige Licke bzgl. des
110 8.000 osterreichischen Gewerbeimmobilienmarkts.
108 7.000
106 6.000 e Hierdurch wird die Markttransparenz erhoht und die
104 . . i .
102 | 5000 internationale Wahrnehmung des 6sterreichischen
100 4.000 Finanzplatzes verbessert.
- . '
28 ol 3.000
926 2000  Die Daten stehen nach Assetklassen (z.B.
Z;’ 1.000 Blroimmobilien) und nach Regionen zur Verfligung.
90 0
2021 2021 2022 2022 2023 2023 2024 2024 2025 2025 e Seit der Zinswende Mitte 2022 gingen die Preise um
H1 H2 H1 H2 H1 H2 H1 Hz H1 H2 rund 10% zuriick, begleitet von einem deutlichen
Transaktionen: Industrie & Logistik (rechte Achse) Ruckga ng der Transa ktionen.

mm Transaktionen: Handel (rechte Achse)
Transaktionen: Biro (rechte Achse)

mmm Transaktionen: Gewerbliches Wohnen (rechte Achse) e |Im Jahr 2025 haben SiCh d|e Preise Stabilisiert,

— bei bili ise (linke Achse) » . . .
T ewebeimmontienpreise finke Achse wihrend die Anzahl der Transaktionen wieder zunahm
Quelle: Statistik Austria, OeNB.

Hinweis: Halbjahrliche Daten sind derzeit fiir 2021 bis 2025 verfiigbar; ab Anfang 2027
reicht die Zeitreihe bis 2015 zurlick. 21




Die NPL-Quote bei CRE-Krediten ist in den letzten Jahren deutlich ONB

angestiegen - % der Banken hat eine NPL-Quote von liber 10%

Verteilung der NPL-Quoten fiir CRE-Kredite liber die Banken Entwicklung der NPL-Quote fiir CRE-Kredite nach Art der
Besicherung
Anteil der Banken in %
NPL-Quote
100%
. 16%
90% 13,9%
80% 14%
70% 12%
O,
60% 10% 8,3%
50% 8%
5,9%
40% 6%
30%
4%
20%
2%
10% —_— R ——
0% 0% |
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 12/19 12/20 12/21 12/22 12/23 12/24 12/25
NPL-Quote > 10% m 5% < NPL-Quote < 10% alle CRE-Kredite
0% < NPL-Quote < 5% H NPL-Quote = 0% ——mit Wohnimmobilie besichert (z.B. Zinshaus)
mit Gewerbeimmobilie besichert (z.B. Blirogebaude)
Quelle: OeNB (GKE). Definition von CRE basiert auf Sektorperspektive (exkl. Quelle: OeNB (GKE). Definition von CRE basiert auf Sektorperspektive (exkl.
gemeinniitzige Bauvereinigungen). gemeinnitzige Bauvereinigungen).
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Sektoraler Systemrisikopuffer erhéht gezielt die Widerstandsfahigkeit ONB

osterreichischer Banken gegentuiber Systemrisiken aus CRE-Krediten

Kreditvolumen der CRE-Kredite nach

NACE-Sektoren «  Aktuell gilt ein sektoraler Systemrisikopuffer (sSyRP) von
1% auf inlandische CRE-Kredite. Bis 2027 wird die
Pufferrate des sSyRP stufenweise erhoht:

> 2% mit 01.07.2026
> 3,5% mit 01.07.2027

Kreditvolumen in EUR Mrd.

* Anwendungsbereich umfasst inlandische Kredite an
Unternehmen aus dem Sektor ,Bau“ (exkl. Tiefbau) und
,Grundstlicks- & Wohnungswesen*

B Grundstiicks- & Wohnungswesen (M68) . . et e . . .
Hochbau (H41) « Kredite an gemeinnitzige Bauvereinigungen sind

B Vorbereltende Baustellenarbeiten (F43) aufgrund des niedrigeren Risikos ausgenommen

Quelle: OeNB (GKE). Definition von CRE basiert auf Sektorperspektive (exkl.
gemeinniitzige Bauvereinigungen). Stichtag: 31.03.2026
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Zielgerichteter sektoraler Systemrisikopuffer flir CRE hat zu keinem

ONB

Riickgang im Neukreditvolumen bei CRE-Krediten...

CRE-Neukreditvolumen im Vergleich

Differenz des Neukreditvolumens: CRE-Kredite und andere

Unternehmenskredite
Neues Kreditvolumen in EUR Mrd. Differenz des Neukreditvolumen in EUR Mrd. (CRE-Kredite - Andere Unternehmenskredite)
Ankilndigung
6 @ NKV fur andere Unternehmenskredite sSyRP . 0,0 Ankindigung
vor sSyRP: EUR 2,6Mrd. 2 NKV fir andere sSyRP
5 Unternehmenskredite g5
nach sSyRP: EUR 2,7Mrd.
-1,0
4
-1,5
3
-2,0
2
-2,5
1 -3,0
@ NKV fur CRE-Kredite @ NKV fur CRE-Kredite ’
0 vor sSyRP: EUR 1,4Mrd nach sSyRP: EUR 1,3Mrd 35
03/19 12/19 09/20 06/21 03/22 12/22 09/23 06/24 03/25 12/25 03/19 12/19 09/20 06/21 03/22 12/22 09/23 06/24 03/25 12/25
= Neue CRE-Kredite Neue andere Unternehmenskredite == Differenz zwischen Neukreditvolumen von CRE-Krediten und anderen

Quelle: OeNB (GKE). CRE-Kredite gemaR Sektorperspektive, exkl. Kredite an
gemeinnitzige Bauvereinigungen. Letzter Datenstichtag: 28.02.2026

Unternehmenskrediten

Quelle: OeNB (GKE). CRE-Kredite gemal Sektorperspektive, exkl. Kredite an gemeinnutzige
Bauvereinigungen. Letzter Datenstichtag: 28.02.2026
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...oder Anstieg der Zinsen fiir CRE-Kredite gefiihrt

Zinsmarge fiir CRE-Kredite im Vergleich

Durchschnittliche, volumensgewichtete Zinsmarge in % fur neue und neuverhandelte

Kredite .
Ankilindigung

2,4% sSyRP
@ Zinsmarge fur CRE-Kredite

2.2% vor sSyRP: 1,9%
2 0% @ Zinsmarge fur CRE-Kredite

e nach sSyRP: 1,7%
1,8%
1,6%
1,4%
1,2%

@ Zinsmarge fur andere
1,0% @ Zinsmarge fur andere Unternehmenskredite Unternehmenskredite
vor sSyRP: 1,4% nach sSyRP: 1,4%
0,8%
03/19 03/20 03/21 03/22 03/23 03/24 03/25

- Neue CRE-Kredite - Neue andere Unternehmenskredite

Quelle: OeNB (GKE).

Differenz der Zinsmargen: CRE-Kredite und andere
Unternehmenskredite

Differenzial der Zinsmargen in %-Punkten
1,2%

Ankilndigung
170% sSyRP
0,8%
0,6%

0,4%

0,2%
0,0%

-0,2%

-0,4%

03/19 03/20 03/21 03/22 03/23 03/24 03/25

== Differenz zwischen Zinsmarge fiir CRE-Kredite und andere Unternehmenskredite

Hinweis: CRE-Kredite gemaR Sektorperspektive, exklusive Kredite an gemeinniitzige Bauvereinigungen. Letzter Datenstichtag: 28.02.2026. Neue und neuverhandelte Kredite sind jene Kredite, wo
der Abschluss oder die Neuverhandlung des Kreditvertrags in dem Monat stattgefunden haben. Neuverhandlungen aufgrund von StundungsmafRnahmen sind ausgenommen. Die Zinsmargen sind nur

fr variabel verzinste Krediten verfiigbar.
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Zusammenfassung
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Eine ausgewogene Entwicklung von Immobilienpreisen und Einkommen
tragt zur Finanzmarktstabilitat bei

v Immobilienkredite haben eine grofRe Bedeutung fir die Finanzmarktstabilitat

« OeNB Immobilien-Hub: Friihzeitiges Erkennen (potenzieller) Systemrisiken durch datenbasierte

Analysen des Wohn- und Gewerbeimmobilienmarkts

v Wohnimmobilienmarkt: Preis-Mengen-Dynamik mageblich von Anstieg/Lage der

Angebotskurve beeinflusst

» Einflussfaktoren: Bodenpreise, Finanzierungskosten und Baukosten

v Gewerbeimmobilienmarkt: Winner‘s Curse eine Herausforderung fiir die Finanzmarktstabilitat
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OESTERREICHISCHE NATIONALBANK
EUROSYSTEM
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fir die

Aufmerksamkeit!
@nationalbank_oesterreich
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Sicherheit durch Stabilitat



