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1. Hintergrund

Die derzeitige Niedrigzinsphase ist fir die meisten Immobilienkaufer ein Segen.
Schliel3lich determinieren die Zinskosten zu einem wesentlichen Teil die laufenden
Kosten fur Immobilienk&aufer, sofern ein Grof3teil der Kaufsumme mit Fremdkapital
getatigt wird. Dies ist fur die meisten Haushalte, aber auch fir institutionelle Anleger
Ublich. Wer derzeit jedoch einen Festzinskredit vorzeitig zuriickzahlen méchte, muss
feststellen, dass Banken dies nur gegen die Zahlung einer Entschadigung, dem
sogenannten Vorfalligkeitsentgelt, akzeptieren. Nach einer aktuellen Studie des
Bundesverbandes der Verbraucherzentralen kann die Hohe der zu zahlenden
Betrage teilweise 10 Prozent oder mehr der noch zu tilgenden Restschuld betragen
(VZBV, 2014).

Das Vorfalligkeitsentgelt soll den Schaden einer Bank kompensieren, der aus der
vorzeitigen Kiindigung eines besicherten festverzinslichen Darlehens resultiert. Wird
beispielsweise ein Kreditvertrag Uber eine Laufzeit von zehn Jahren zu einem Zins
von 5 Prozent abgeschlossen und es kommt zu einer Kiindigung nach bereits finf
Jahren, muss die Bank die Mittel wieder neu anlegen, beispielsweise durch eine
neue Kreditvergabe. Liegt das Marktzinsniveau zu diesem Zeitpunkt jedoch nur noch
bei 3 Prozent, wirde die Bank durch die vorzeitige Zurtickzahlung einen Verlust
machen. Das Vorfalligkeitsentgelt sollte daher gerade so bemessen sein, dass sich
die Bank im Fall einer Kiindigung durch den Kreditnehmer nicht schlechterstellt als
bei einer regularen Fortfihrung des Kredits. Zusatzlich erfillt die Entschadigung der
Banken noch weitere bedeutende volkswirtschaftliche Funktionen wie die
Stabilisierung des Marktumfelds und eine bessere Planbarkeit und Sicherheit durch
langfristige Finanzierung (vgl. Diubel, 2014, 5 f.).

Bedingt durch den deutlichen Riickgang der Zinsen in den letzten Jahren sind die
von den Banken erhobenen Vorfélligkeitsentgelte deutlich angestiegen. Deshalb
fordern die Verbraucherschutzzentralen eine Deckelung des Vorfalligkeitsentgelts auf
5 Prozent des vorzeitig zurickgezahlten Darlehensbetrags. Diese Forderung ist in
Zusammenhang mit der Umsetzung der européischen Hypothekarkreditrichtlinie zu
sehen, die bis zum 21. Méarz 2016 in Deutschland umgesetzt werden soll. Das
Vorfélligkeitsentgelt und dessen européaische Harmonisierung wurden im Zuge der
Erstellung der Richtlinie bereits intensiv diskutiert (vgl. EU-Kommission, 2009). Um
die nationalen Besonderheiten jedoch zu berlcksichtigen, hat man sich gegen eine
vollstandige Harmonisierung entschieden und lediglich den nationalen Regierungen
die Mal3gabe erteilt, dass es eine ,faire und objektiv gerechtfertigte Entschadigung
fur etwaige Kosten in unmittelbarem Zusammengang mit der vorzeitigen
Ruckzahlung des Kredits* geben sollte (Europaisches Parlament und Européischer
Rat, 2014, 45).

Im Folgenden wird erlautert, welche Folgen eine Deckelung des Vorfalligkeitsentgelts
auf den Markt haben konnte. Hierzu wird in einem ersten Schritt der in Deutschland
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bedeutende Markt fur fest verzinsliche Darlehen vorgestellt, fir den auch das
Zinsanderungsrisiko eine gesteigerte Bedeutung einnimmt. Sodann werden mégliche
okonomische Folgen einer Begrenzung des Vorfalligkeitsentgelts diskutiert. In Kapitel
4 werden mit einer symmetrischen Ausgestaltung sowie einer Vereinheitlichung und
weitgehenden Standardisierung der Berechnungsmethoden alternative Anséatze aus
der gegenwartigen Debatte vorgestellt. Es zeigt sich, dass aus 6konomischer
Perspektive einzig eine bundesweite Vereinheitlichung der Berechnungsmethodik
des Vorfalligkeitsentgelts den Kunden mehr Transparenz bietet und zugleich
langfristige Kredite ihre hohe Attraktivitat bewahren.

2. Festzinskultur in Deutschland

Deutschland gehért zu den Landern, in denen gerade in der Immobilienfinanzierung
Uberwiegend festverzinsliche Darlehen vergeben werden. Betrachtet man die neu
vergebenen Wohnungsbaukredite an private Haushalte in Deutschland, weisen rund
71 Prozent der Kredite fir den Wohnungsbau an private Haushalte eine
ursprungliche Laufzeit von funf Jahren und mehr auf (Abbildung 1).Variable
Darlehen, die jederzeit kiindbar sind und ohne zusatzliche Kosten sofort
zurtckgefuhrt werden kénnen, dienen in Deutschland in der Regel nur der
Zwischenfinanzierung, wenn beispielsweise auf den Verkauf einer anderen Immobilie
gewartet wird (Voigtlander et al., 2013). In anderen Landern, wie etwa dem
Vereinigten Konigreich oder Spanien, sind hingegen variable Darlehen
vorherrschend.

Abbildung 1: Neugeschaft an Grundsétzlich weisen variable Darlehen
Wohnungsbaukrediteq an'private und festverzinsliche Darlehen
Haushalte nach urspringlicher o ]
Laufzeit (Bestand: Ende Juni 2014) in Prozent unterschiedliche Vorteile auf. In der
Ober 1 Variabel Regel sind variable Darlehen giinstiger,
bis 5 oder bis weil die Banken nicht das Risiko einer
Jl"’g])f r Zinsanderung tragen missen.
AuRRerdem kdnnen variable Darlehen wie
erwahnt jederzeit gekindigt und auch
flexibel getilgt werden. Festverzinsliche

Darlehen bieten hingegen eine grol3ere

Uber 10 . Planungssicherheit, weil tiber den
Jahre Uber 5 . . . )
31% bis 10 Zeitraum der Zinsfestschreibung die

Jahre Zinskosten fixiert sind. Dartiber hinaus
40%

zeigt sich, dass sich die
Immobilienmarkte in LA&ndern mit festen
Darlehen deutlich stetiger und stabiler
Quelle: Deutsche Bundesbank; eigene Darstellung ~ €Ntwickeln als in solchen mit variablen
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Darlehen. Ursachlich hierfur ist, dass die Festzinsdarlehen auch die Nachfrage nach
Immobilien verstetigen, weil Gber die Zinsfixierung ein Grol3teil der
Immobilieneigentimer gegeniber der Kapitalmarktentwicklung immunisiert ist
(Voigtlander, 2013). Neben klassischen variablen und festen Darlehen gibt es auch
eine Reihe von Mischprodukten. So gibt es beispielsweise variable Darlehen mit
Zinskappung, Festzinsdarlehen mit Sondertilgungsrechten, wie sie mittlerweile auch
in Deutschland tblich sind, und Festzinsdarlehen mit vollstandiger
Umfinanzierungsmaglichkeit (Jager/Voigtlander, 2006).

Fur die Fokussierung auf Festzinsdarlehen in Deutschland gibt es verschiedene
Grinde (vgl. Hither et al., im Erscheinen). Aufgrund des gut entwickelten
Mietwohnungsmarktes in Deutschland kdnnen die Haushalte zun&chst mieten und
brauchen erst dann eine Wohnung zu kaufen, wenn sie davon ausgehen kdnnen,
dass sie auch dauerhaft an dem gewahlten Standort leben mdéchten. In den meisten
anderen Staaten ist dagegen der Anteil von Mietwohnungen deutlich niedriger als in
Deutschland, sodass dort durchschnittlich im Lebenszyklus deutlich mehr Immobilien
gekauft werden (Braun/Pfeiffer, 2004). Dadurch gewinnt die frihzeitige Kindbarkeit
aufgenommener Kredite eine deutlich hbhere Bedeutung als die Planungssicherheit.
Auch Mentalitatsunterschiede spielen fir die unterschiedlichen
Konsumentenpraferenzen eine Rolle. So zeigen internationale Untersuchungen,
dass Deutsche meist Risiken scheuen und langfristige Planungen den kurzfristigen
vorziehen, was auch in den vergleichsweise hohen Sparquoten sichtbar wird.

Neben der Nachfrage spielen jedoch auch die Rahmenbedingungen fur das
Finanzierungsangebot eine wichtige Rolle in der Preissetzung von Krediten. So sind
fur die Kostenkalkulation der Banken neben den Standardrisikokosten eines Kredits
auch die Eigenkapitalzusatzkosten und die Refinanzierungskosten entscheidend
(Schierenbeck et al., 2001). Durch regulatorische Anforderungen werden die
Standardrisikokosten und die Eigenkapitalzusatzkosten direkt und indirekt mit
beeinflusst. Basierend auf strengen gesetzlichen Regularien erlauben vor allem
Pfandbriefe den deutschen Kreditinstituten eine besonders sichere Form der
Refinanzierung von langfristigen Darlehen (vgl. Voigtlander et al., 2013, 92 ff.).
Daruber hinaus spielt jedoch auch das Vorfalligkeitsentgelt eine Rolle bei der
Kalkulation der Zinskosten von langfristigen Krediten. Schlie3lich miissen Banken in
diesen Fallen die Kosten der Umfinanzierungsoptionen oder des erwarteten
Zinsschadens in ihren Kalkulationen mitbertcksichtigen.

3. Folgen einer Deckelung des Vorfélligkeitsentgelt s

Wie bereits im vorherigen Abschnitt skizziert wurde, spielen fir die Kostenkalkulation
in der Kreditvergabe diverse Faktoren eine Rolle. Welchen Einfluss Regularien zu
Vorfélligkeitsentgelten haben, lasst sich jedoch nur schwer quantifizieren. Ein
Abgleich der Kreditkostenfaktoren legt jedoch nahe, dass eine Deckelung des
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Vorfalligkeitsentgelts erstens zu einer Verteuerung der Festzinskredite fihren kann.
Derzeit weisen Festzinskredite mit einer langeren Laufzeit in Deutschland nur einen
geringen Zinsaufschlag gegeniber variablen Darlehen auf, wodurch die
Kreditnehmer von kostenginstiger Planungssicherheit profitieren. Zudem wirde eine
Deckelung die Wirtschaftlichkeit eines Angebots langfristiger Kredite durch Banken
mindern, wodurch sich zweitens das Angebot langfristiger Festzinskredite in
Deutschland verringern kdnnte. Drittens zeigen Erfahrungswerte aus Frankreich und
Belgien, dass eine Begrenzung des Vorfélligkeitsentgelts in der Praxis leicht zu einer
pauschalisierten Gebuhr werden kann, was weder 6konomisch sinnvoll noch in jeder
Situation fur die Verbraucher sinnvoll erscheint. Im Folgenden werden die genannten
Argumente dargestellt.

3.1  Zinsaufschlage zulasten der Verbraucher

Im europaischen Vergleich sind in Deutschland die Kostenunterschiede zwischen
Hypothekendarlehen mit einer 10-jahrigen Zinsbindung gegeniber variabel
verzinsten Darlehen besonders gering (Abbildung 2). Zum Teil ist dies auf
vergleichsweise hohe Kosten fur variable Darlehen in Deutschland zurtckzufihren.
Aus den bisherigen Uberlegungen geht jedoch auch hervor, dass eine Deckelung
des Vorfalligkeitsentgelts zu einer Erhéhung der Zinskosten bei langfristigen
Hypothekendarlehen fihren wird.

Abbildung 2: Zinsspread bei 10-jahriger Zinsbindung und einem variabel
verzinsten Hypothekendarlehen in Prozentpunkten

Belgien Deutschland Spanien
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0,5

O rrrrrrrrrrrrr1rr1rr 11111

0,5 2010 2011 2012 2013 2014

_1 4
-1,5 -

Quelle: EZB Statistical Data Warehouse
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Neben der Dauer der restlichen Zinsfestschreibung héngt die Hohe des
Zinsaufschlags vor allem von der erwarteten Zinsentwicklung ab (vgl. Dibel, 2005).
Erwarten die Marktteilnehmer in Zukunft fallende Zinsen, werden die Banken einen
hdheren Zinsaufschlag verlangen als fur den Fall, dass die Zinsen kiinftig eher
steigen werden. Schlie3lich sind Kiindigungen eines Festzinsdarlehens fiur die
Banken dann unschadlich, wenn das aktuelle Zinsniveau tber dem vertraglich
fixierten Satz liegt. Demnach ware in der aktuellen Niedrigzinsphase allenfalls von
geringen Aufschldagen auszugehen. Analysen fir Danemark zeigen hingegen, dass in
»-nhormalen” Perioden der Aufschlag fuir einen vollstandigen Verzicht auf das
Vorfélligkeitsentgelt zwischen 50 und 75 Basispunkten liegen kann
(Jager/Voigtlander, 2006). Bei einem Darlehensbetrag von 200.000 Euro entspricht
dies bereits Zusatzkosten von 1.000 bis 1.500 Euro jahrlich. Bei einer Kappung auf

5 Prozent der Restschuld ware der Aufschlag im Durchschnitt geringer, jedoch immer
noch merklich, besonders flr Haushalte mit niedrigen Einkommen. Dabei sind auch
Umverteilungseffekte zu bertcksichtigen. McFadden (2006) weist fur die USA darauf
hin, dass mit zu niedrig angesetzten Vorfalligkeitsentgelten auch eine regressive
Umverteilung verbunden ist. Gerade Darlehensnehmer mit hoher Bildung und hohen
Einkommen nutzen die Option der Kiindigung, wahrend Kreditnehmer mit geringeren
Bildungsabschlissen den Markt haufig weniger genau beobachten und nicht
umschulden.

Schlief3lich ist zu berlcksichtigen, dass die Kosten der vorzeitigen Ruckzahlung mit
begrenzter Entschadigung letztlich von allen Verbrauchern zu zahlen waren, obwohl
die vorzeitige Ruckzahlung nur von wenigen Verbrauchern tatséachlich genutzt wird.
Die Konsequenz hiervon ware eine Sozialisierung der Nachteile aus der Deckelung
der Vorfalligkeitsentschadigung.

3.2  Eingeschranktes Angebot an Langfristfinanzierun g

Wichtiger sind aber die Effekte auf dem Markt und die Wahlmdglichkeiten der
Verbraucher zwischen Finanzierungsoptionen, wie das Beispiel Spanien zeigt. In den
1990er Jahren bestand das Ziel des spanischen Gesetzgebers darin, den Markt fir
Hypothekarkredite transparenter und einfacher zu gestalten. Daher wurde zum einen
beschlossen, dass sich variable Zinsen an einem Referenzzinssatz orientieren
missen, und zum anderen, dass die Vorfalligkeitsentschadigung bei allen Darlehen
auf 1 Prozent der Restschuld begrenzt wird. In der Folge erhdhten die Kreditgeber
die Konditionen fur Festzinsdarlehen, da sie nun damit rechneten, bei einer
vorzeitigen Kuindigung den hieraus resultierenden Schaden gro3tenteils allein tragen
zu missen. Um diese potenziellen Kosten zu beriicksichtigen, wurden die Zinssatze
fur alle Kunden erhoht. Die Differenz zwischen variablen und festen Zinsen wurde
damit deutlich groR3er, was dazu fuhrte, dass Festzinsdarlehen weitestgehend vom
Markt verschwanden. Wahrend noch in den 1980er Jahren Festzinsdarlehen in
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Spanien dominierten, werden dort heute Uberwiegend variable Darlehen vergeben
(Charles River Associates, 2004). Im Vergleich zu Spanien ist die fur Deutschland
diskutierte Kappung zwar moderater, aber gerade in Kombination mit anderen
Regulierungen der Banken kdnnte es zu einer deutlichen Verteuerung von
Festzinsdarlehen kommen, die angesichts der stabilitdtsférdernden Eigenschaften
der Festzinsdarlehen nicht gewiinscht sein konnen.

So setzt Basel Il generell Anreize zu kirzeren Zinslaufzeiten oder verteuert diese.
Schlief3lich missen die Banken bei langfristigen Finanzierungen auch entsprechend
langfristige Refinanzierungen nachweisen. Sowohl Banken als auch Versicherungen
werden aber Anreize gesetzt, eher Schuldverschreibungen mit kiirzeren Laufzeiten
zu kaufen, weil die Eigenkapitalanforderungen mit der Laufzeit steigen. Allein
deswegen besteht bereits die Gefahr, dass sich langfristige Darlehen gegenuber
kurzfristigen Darlehen deutlich verteuern werden (vgl. Hither et al., im Erscheinen).
Muss nun noch zuséatzlich ein Zinsaufschlag fur die Mdglichkeit nicht
kompensierender Vorfalligkeitsentgelte erhoben werden, wiirden Festzinsdarlehen
noch einmal teurer. Damit kdnnte sich der Markt wie in Spanien drehen oder aber
sich zumindest die Laufzeiten — und damit die Planungssicherheit fir die Kunden —
deutlich reduzieren. Dies durfte den Praferenzen der meisten Kunden
widersprechen.

Grundsatzlich konnen Banken in Deutschland auch Festzinsdarlehen mit
Kindigungsrecht und variable Darlehen anbieten. Viele Banken bieten mittlerweile
auch variable Darlehen mit Cap an, bei denen der Zins also eine maximale Hohe
nicht dberschreiten kann. Solche Darlehen sind mit h6heren Risiken oder aber mit
hoheren Zinsaufschlagen verbunden, erlauben dafir aber eine sehr flexible Tilgung.
Wer hingegen zu gunstigen Darlehen und mit gré3tmdglicher Planungssicherheit
finanzieren mdchte, ist auf ein klassisches Festzinsdarlehen angewiesen, das aber
gerade durch die diskutierte Reform unattraktiver wird. Gerade vor dem Hintergrund
der Wahlmdglichkeiten muss also die Kappung des Vorfélligkeitsentgelts abgelehnt
werden.

3.3  Deckelung wird leicht zur pauschalen Gebuhr

Beispiele fir die Durchsetzung einer Deckelung der Vorfalligkeitsentgelte finden sich
im Frankreich der 1970er und im Belgien der 1990er Jahre. So wurde in Frankreich
1979 das Entgelt auf die Zinszahlungen von sechs Monaten und bis zu einer
maximalen H6he von 3 Prozent der ausstehenden Kreditsumme begrenzt. Belgien
fuhrte eine ahnliche Begrenzung des Vorfalligkeitsentgelts auf ein, die den
ausfallenden Zinszahlungen fir drei Monate entsprach. Inzwischen ist das zu
zahlende Entgelt in beiden Landern jedoch zu einer mehr oder weniger
standardisierten Gebuhr geworden und erwies sich somit in der Praxis nicht als
tragfahiges Konzept (Dubel, 2014, 13 ff.).
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Eine derartige Entwicklung schadet nicht nur den Kreditinstituten, deren
gegebenenfalls entstandener Schaden durch eine vorzeitige Kiindigung nicht
adaquat kompensiert werden kann. Auch fur die Verbraucher kann eine Gebdhr
deutlich teurer ausfallen, als dies bei einem schadenskompensierenden
Kostenmodell der Fall ist. Solange die Zinsen zum Kindigungszeitpunkt des Kredits
deutlich niedriger ausfallen als zu der Zeit des Vertragsabschlusses ist das
Gebuhrenmodell meist gunstiger fir die Verbraucher, da sie nicht den gesamten
Zinsschaden, sondern nur einen Teil in Hohe der Gebihr tragen missen. Sind die
Zinsen jedoch wahrend der Laufzeit des Kredits angestiegen, sind die pauschal
erhobenen Gebuhren meist deutlich teurer fur die Verbraucher. In diesem Fall wirde
nach dem Kostenmodell keine Entschédigung anfallen, wahrend eine fixe Gebuhr
auch dann erhoben wird, wenn die Kosten des Kreditgebers unter der Entschadigung
liegen.

4. Alternative Reformoptionen: Symmetrie vs. einhei tliche Methodik

Neben einer Kappung werden auch zwei weitere Reformvorschlage diskutiert, die im
Folgenden skizziert werden sollen: die symmetrische Ausgestaltung der
Vorfélligkeitsregelungen sowie die Prazisierung und Vereinheitlichung der
Berechnungsgrundlage.

Als problematisch anzusehen ist dabei der Vorschlag, die Vorfalligkeitsregelung
~=Symmetrisch” (VZBV, 2014, 5) auszugestalten. Gemeint ist damit die Méglichkeit,
dass Kreditinstitute zwar einerseits einen Schadensausgleich erhalten sollen, wenn
ihnen ein Nachteil durch die vorzeitige Kiindigung entsteht. Sollte der Bank
andererseits jedoch aufgrund steigender Zinsen durch die vorzeitige Kiindigung des
Kreditnehmers ein Vorteil entstehen, fordert der Bundesverband der
Verbraucherzentralen, dass der entsprechende Betrag dem Kreditnehmer gezahlt
werden soll (VZBV, 2014, 23). Dies klingt zunachst nachvollziehbar, widerspricht
jedoch dem gangigen Rechtsverstandnis, besonders dem Schadensrecht.
Grundsatzlich haben sich schliel3lich beide Parteien tber die Vertragslaufzeit an
einen Zins gebunden und anders als bei einem Anlageprodukt ist eine Kiindigung
generell nicht vorgesehen Bei einer Kiindigung des Vertrags ist es daher geboten,
dass die vertragstreue Seite entschadigt wird, eine Entschadigung des kindigenden
Kreditnehmers ist jedoch nicht plausibel.

Dartber hinaus ist fraglich, ob die Bank die Mittel tatsachlich zu einem hdheren
Zinssatz wieder anlegen kann, gerade weil die Kreditnachfrage bei steigenden
Zinsen rucklaufig sein kann. Insgesamt wirde eine solche Regelung damit zu
weiteren Zinsaufschlagen auf die Kreditkosten fihren, die das Angebot an
Festzinsdarlehen und damit die Robustheit der deutschen Immobilienfinanzierung
und des Immobilienmarktes gefahrden wirden.
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Eine andere Forderung, die sowohl den Kreditnehmern zugute kommen und
gleichzeitig die Sicherungsfunktion der Langfristfinanzierung erhalten wirde, besteht
hingegen in einer transparenteren und vereinheitlichten Berechnungsgrundlage fur
die Hohe des falligen Vorfalligkeitsentgelts (Dubel, 2014; VZBV, 2014). Trotz der
Komplexitat der Kreditkostenkalkulation lie3en sich fur die Ermittlung des
Vorfalligkeitsentgelts auf bundesdeutscher Ebene einheitliche
Berechnungsgrundlagen festlegen, um eine verbesserte Kostentransparenz zu
gewahrleisten. Eine praxistaugliche und zugleich 6konomisch sinnvolle Variante
besteht in einer Standardisierung auf Basis des Aktiv-Passiv-Vergleichs.

Fur die Berechnung der Vorfalligkeitsentgelte wird in Deutschland bereits in den
meisten Fallen ein Aktiv-Passiv-Vergleich herangezogen (Dubel, 2014, 8). Dabei wird
der fur die Bank entstandene Zinsschaden durch einen Vergleich des urspriinglich
vereinbarten Kreditzinssatzes mit dem Wiederanlagezinssatz in Pfandbriefe der
entsprechenden Restlaufzeit ermittelt. Anders als beim Aktiv-Aktiv-Vergleich werden
nicht die neu vergebenen Hypothekendarlehen als Ersatzanlage verwendet, sondern
die Anlage in Hypothekenpfandbriefe. Die Verwendung von Hypothekenpfandbriefen
weist den entscheidenden Vorteil auf, dass deren Renditen der 6ffentlich
zuganglichen Statistik der Bundesbank zu entnehmen sind und so eine einheitliche
Vergleichsgrundlage fur die Kreditinstitute gewéhrleistet werden kann. Von dem so
ermittelten Zinsverlust werden die durch die friihzeitige Kiindigung ersparten Risiko-
und Verwaltungskosten des Kredits aufseiten der Bank abgezogen.

In der aktuellen Rechtsprechung wird die Berechnung der Verwaltungskosten
aufgrund der hohen Komplexitat im Einzelfall bereits pauschalisiert (vgl. Dubel, 2014,
51). FUr eine allgemeingiltige Gesetzgebung ware vor einer vollkommenen
Pauschalisierung dieses Kostenfaktors jedoch zu bedenken, dass mitunter starke
Kostenunterschiede zwischen einzelnen Geschaftsmodellen bestehen kénnen. Im
Sinne der Verbraucher sollte jedoch darauf geachtet werden, dass die der
Berechnung zugrunde liegenden Verwaltungskosten dem Kreditnehmer vor
Vertragsabschluss mitzuteilen sind. Hinsichtlich der Kreditrisikokosten sind bei einer
Standardisierung die individuellen Risikoaufschlage zu beachten, die je nach
Kredithehmer stark variieren kdnnen. Um weiterhin eine korrekte Risikobewertung
vornehmen zu kdénnen, sollte daher von einer vollkommenen Standardisierung der
Kreditrisikokosten abgesehen werden und stattdessen eine Offenlegung der
individuellen kalkulatorischen Risikokosten bei Abschluss des Kreditvertrags
erwogen werden. Um die Rahmenbedingungen fur die Kreditnehmer
nachvollziehbarer zu machen, besteht zusétzlich die Moglichkeit, den Bankkunden
neben der Offenlegung der Berechnungsgrundlagen im Darlehensvertrag
,beispielsweise Uber ein Internetportal, eine Berechnungsvorlage zur Verfigung zu
stellen. Damit kdnnen Kredithehmer unter der Angabe ihrer jeweiligen Kreditdaten
schnell ermitteln, wie hoch die von ihnen zu zahlende Vorfalligkeitsentschadigung
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zum jeweiligen Zeitpunkt ausfallen wirde. Ein derartiges Angebot wird bereits von
einigen Instituten bereitgestellt.

5. Fazit: Einheitliche Berechnung fir mehr Transpar  enz

Auf dem deutschen Immobilienmarkt stellen Festzinskredite mit
Vorfélligkeitsentschadigung ein wichtiges Produkt dar, da sie die Planungssicherheit
beider Vertragsparteien und damit auch eine deutlich héhere Stabilitat des
Finanzierungsmarktes gewahrleisten kénnen. Vor dem Hintergrund des aktuellen
Niedrigzinsumfelds und den damit verbundenen Anreizen, langfristige Kredite
zugunsten gunstigerer kurzfristiger Kredite aufzuldsen, stehen diverse
Reformvorschlage der aktuellen Regelungen zur Debatte.

Basierend auf den hier diskutierten 6konomischen Faktoren ist von einer Kappung
oder aber einer Pauschalisierung des Vorfalligkeitsentgelts abzuraten. Weder eine
Pauschalisierung noch eine Deckelung sind dazu in der Lage, den entstandenen
Zinsschaden aus einem fruhzeitig gekindigten Kreditvertrag adaquat zu
kompensieren. Der mangelnde Schadensausgleich kann durch die Banken auf zwei
Wegen gegenfinanziert werden: Entweder wird der potenzielle Zinsschaden bei
Festzinskrediten in Form von hoheren Zinskosten eingepreist, oder aber das
Angebot an langfristigen Festzinskrediten wird von den Banken eingeschrankt. Die
beschriebenen Folgen sind fir die kreditgebenden Institute und auch fiir die
Verbraucher nicht erstrebenswert. Kritisch wére besonders die Einschréankung des
Angebots an langfristiger Finanzierung, die nicht nur dem deutschen
Finanzierungssystem insgesamt, sondern auch dem Immobilienmarkt Stabilitat
verleiht.

Auch eine symmetrische Ausgestaltung der Vorfalligkeitsregelungen ist abzulehnen.

Ein sinnvolles Reformvorhaben im Sinne der Verbraucher bestiinde hingegen in
einer Vereinheitlichung der Berechnungsmethode fir die Hohe des
Vorfélligkeitsentgelts. Dies wirde einerseits eine grof3ere Transparenz hinsichtlich
der anfallenden Kosten bei friihzeitiger Kiindigung des Kreditvertrags sicherstellen
und andererseits eine verlassliche Rechtsgrundlage fur die Kreditinstitute schaffen.
Werden die in Kapitel 4 erlauterten Rahmenbedingungen fiir eine weitgehende
Standardisierung der Berechnungsgrundlagen berucksichtigt, wird der
Verbraucherschutz gestarkt ohne die stabilitatssichernde Funktion der
Festzinsfinanzierung zu beeintrachtigen.
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