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IMMOBILIENVERZEHRPRODUKTE - MIT WOHNEIGENTUM

DIE RENTE ERHOHEN

Auch in Deutschland steigt das Interesse an Immobilienverzehrprodukten. Die Frage, wie
man selbstgenutztes Wohneigentum starker fur die Aufbesserung der Alterseinkiinfte
einsetzen kann, scheint immer mehr Wohnungseigentlimer umzutreiben. Denn abge-
sehen von den allseits bekannten Vorteilen - insbesondere dem Schutz vor steigenden
Mieten - kann der in der Immobilie gebundene Wert schon zu Lebzeiten mithilfe spe-
zieller Finanzprodukte fur zusatzliche Einkiinfte ,verrentet” werden. Fir eine feste Etab-
lierung dieser Instrumente in Deutschland bedarf es nach Einschdtzung der Autoren
allerdings rechtlicher und struktureller Anpassungen, um sie flr breite Bevdlkerungs-

schichten attraktiv zu machen.

Red.

Wohneigentum stellt eine wichtige Basis
fur die private Altersvorsorge dar und wird
in Zukunft weiter an Bedeutung gewinnen.
Vor dem Hintergrund abnehmender staatli-
cher Rentenniveaus, sinkender Geburtenra-
ten, steigender Rentenbezugsdauer und
erhohtem Eigenanteil bei Gesundheits-
und Pflegedienstleistungen braucht es
weitere  Maoglichkeiten,  Alterseinklinfte
aufzubessern und ein Absinken des Le-
bensstandards im Alter zu verhindern.

Starke Einkommensabnahme
zum Renteneintritt

Gleichzeitig steigt mit zunehmendem Alter
der Anteil der Wohneigentiimer. 59 Prozent
der Uber 60-jahrigen Deutschen haben
Wohneigentum. Fir diese wachsende Be-
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vélkerungsschicht verrenteter Wohneigen-
tiimer bildet die eigene Immobilie den Aus-
gangspunkt finanzieller Stabilitat im Alter.

Bereits heute verfligen Uber die Halfte,
namlich 52 Prozent der Eigentlimerhaus-
halte, mit Wohneigentum und einem
Haushaltsvorstand im Alter (iber 65 Jahren
tber ein Monatseinkommen von unter
2000 Euro. Fur jlngere Eigentlimerhaus-
halte liegt der Anteil mit 27,8 Prozent (60
bis 65 Jahre) beziehungsweise 16,7 Prozent
(50 bis 60 Jahre) deutlich niedriger, was die
starke Einkommensabnahme zum Renten-
eintritt verdeutlicht.

Eine tendenziell prekdre Situation zeigt
sich bei 21 Prozent der Uber 65-jahrigen
Eigentiimerhaushalte, die mit monatlichen
Einklinften von unter 1300 Euro auskom-
men mussen.

Umwandlung in zusatzliche
Geldzahlungen

Im Zuge der Neuausrichtung der Altersvor-
sorgesysteme tritt damit das selbstgenutz-
te Wohneigentum als wichtiges Element
der privaten Vorsorge starker in den Fokus.
Wohneigentum trégt im Alter aber nicht
nur zur Senkung der Wohnkosten durch
Mietfreiheit bei, sondern kann auch direkt
zur Erhohung der monatlichen Einnahmen
genutzt werden: In den Immobilien sind
Vermdgenswerte gebunden, die im Alter
mobilisiert werden kénnen.

Daflir werden Immobilienverzehrprodukte
genutzt, die das Wohneigentum in zusatz-
liche Geldzahlungen umwandeln. Damit
bietet das Wohneigentum zusétzliche Opti-
onen: ndmlich die Einklinfte im Alter auf-
zustocken, den Lebensstandard zu halten,
sich den ein oder anderen Wunsch zu er-

fillen oder den Rickgang der Einkiinfte
mit Eintritt in die Rente abzufedern. Wohn-
eigentum wird dadurch als Vermdgensan-
lage wieder attraktiver.

Diese Finanzprodukte - Leibrente, NieB-
brauch oder Umkehrhypotheken - gewin-
nen zunehmend an Bedeutung. Mit den
gangigen und bereits starker etablierten
Produkten der Leibrente oder des NieB-
brauchrechtes sichern sich Verkdufer zwar
weiterhin ein Wohnrecht, das Eigentum an
der Immobilie geht aber unmittelbar an
den Kaufer Uber.

Unmittelbarer Eigentumsiibergang
wirkt abschreckend

Viele Eigentiimer durfte dies abschrecken.
Diese Modelle erfordern zudem - trotz ver-
traglicher Absicherung - ein hohes Ver-
trauen und eine Abhdngigkeit von der
Bonitat des Leibrenten- oder NieBbrauch-
gebers. Hier ist ein Umkehrhypothekendar-
lehen oder ,Reverse Mortgage" eine attrak-
tive Alternative. Dabei wird die Immobilie
mit einem anwachsenden Kredit belastet,
verbleibt jedoch im Eigentum des Kredit-
nehmers.

Der Kredit wird entweder als monatliche
JLusatzrente" oder als Einmalzahlung aus-
gezahlt (auch Kombinationen sind mdg-
lich). Eine Rickzahlung erfolgt erst am
Ende der Vertragslaufzeit, zum Auszug
oder mit nach Ableben des Darlehensneh-
mers. Das bis zu diesem Zeitpunkt aufge-
laufene Kreditvolumen umfasst die ausge-
zahlten Betrdge fur Rente, Zinsen und
eventuell Versicherungen und mindert da-
mit den Wert der Immobilie.

Der Kunde oder seine Erben kdnnen als Ei-
gentlimer weiterhin Uber die Immobilie
verfugen. Insofern ist die Umkehrhypothek
nicht nur eigentimerfreundlicher, sondern
auch erbenfreundlicher als andere Immobi-
lienverzehrprodukte.

Umkehrhypothek in Deutschland:
ein standardm@Biges Angebot fehlt

Trotz dieser Vorteile und des Bedarfs gibt
es derzeit in Deutschland kein standard-

176

Dieser Artikel ist urheberrechtlich geschiitzt. Die rechtliche Freigabe ist fir den Abonnenten oder Erwerber ausschlieflich zur eigenen Verwendung.

Helmut Richardi Verlag GmbH



maBiges Angebot an Umkehrhypotheken.
Wahrend einer Testphase ab 2009 brachten
wenige Banken und Versicherungen ent-
sprechende Produkte auf den Markt. Diese
hatten &hnliche Grundparameter, wobei
sich die Kreditvariante der Banken von der
Versicherungsvariante unterschied.

Alle waren mit dhnlichen Herausforderun-
gen konfrontiert, weswegen seit 2015 kein
Markt fir Umkehrhypotheken mehr be-
steht, sondern hochstens vereinzelt indi-
viduell gestaltete Einzelangebote an inter-
essierte Kunden vergeben werden.

An einem dieser Produkte, der IB.Immo-
Rente der Investitionsbank Schleswig-Hol-
stein (IB.SH), sollen die Grundparameter
der bis 2015 in Deutschland vorhandenen
Modelle der Umkehrhypothek skizziert
werden. In dem betrachteten Beispiel wur-
de den Kunden eine gleichbleibende mo-
natliche Rentenzahlung und/oder eine Ein-
malzahlung garantiert.

Die Umkehrhypothek bestand dabei aus ei-
nem tilgungsfreien Immobiliendarlehen
mit gestundeten Zinsen, welches fir die
statistische Lebenserwartung des Kunden
zuziglich  finf Jahre eine monatliche,
gleichbleibende Rentenzahlung gewahrte.
Die maximale Darlehenssumme ergab sich
aus der kumulierten Rente fir die Gesamt-
laufzeit, den anfallenden Zinsen, die als
Disagio berechnet wurden, und einem Ab-
schlag fiir das Langlebigkeitsrisiko.

Viele Unwéagbarkeiten
fiir Produktanbieter

Das Angebot richtete sich an Eigentlimer
tber 60 Jahre. Die Darlehen wurden bei
Versterben wahrend der Darlehenslaufzeit,
bei Auszug aus der Immobilie oder in einer
Summe nach Ablauf von fiinf Jahren nach
Erreichen der statistischen Lebenserwar-
tung zur Rickzahlung féllig.

Alternativ wurde im letzten Fall ein til-
gungsfreies Anschlussdarlenen angeboten,
was das Gesamtdarlenen natiirlich ver-
teuerte. Die zu erwartende monatliche
Rentenhdhe und Darlehenskonditionen
wurden beeinflusst durch die statistische
Lebenserwartung, das Lebensalter, ab dem
die Immobilienrente in Anspruch genom-
men wurde, und den voraussichtlichen
Wert der Immobilie zum Zeitpunkt der er-
warteten Riickzahlung.

Dabei bildete der Immobilienwert abzlglich
eines Risikoabschlags die Obergrenze flr
die gesamte Darlehenssumme. Eine Um-
kehrhypothek wurde nur vergeben, wenn
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aus dem Immobilienwert eine monatliche
Mindestrente von 150 Euro gewadhrt wer-
den konnte. Die durchschnittliche Renten-
hohe lag bei den 30 in der dreijdhrigen
Testphase abgeschlossenen Umkehrhypo-
theken bei 458 Euro, die durchschnittliche
Darlehenshohe betrug 106 000 Euro.

An diesem Beispiel wird auch deutlich,
welche Herausforderungen angegangen
werden missen, um Umkehrhypotheken
wieder am Markt zu etablieren. Die An-
bieter missen bei der Konstruktion des
Produkts mehrere Risikoparameter einkal-
kulieren. Neben der Ermittlung kinftiger
Immobilienwerte ist dies vor allem die sta-
tistische Ermittlung der Lebensdauer und
das sich daraus ergebende ,Langlebigkeits-
risiko”, das durch entsprechende Abschldge
zur Risikovorsorge des Kreditgebers zu
niedrigeren Auszahlungen flhrt.

Tangieren sensibler Themen
als zusatzliche Biirde

Hier stellt sich unseres Erachtens fiir die
Zukunft die Frage, wieviel Sicherheit die Ei-
gentlimer hinsichtlich einer lebenslangen
Auszahlungsdauer wirklich verlangen und
wie viele Abschlage sie daflir auf die mo-
natliche Auszahlungssumme akzeptieren.
Denkbar wére auch, dem Kunden die Wahl
zu lassen, nur bis zu einem bestimmten Al-
ter eine Immobilienrente zu erhalten, dafiir
aber hohere Ertrdge zu erwirtschaften.

An dieser Fragestellung wird eine weitere
Herausforderung des Produkts deutlich: die
Umkehrhypothek tangiert sensible Themen
wie ,Tod" und ,Erbschaft” und die emotio-
nale Beziehung vieler Wohneigentiimer zu
ihrer Immobilie erschwert eine nichtern
betrachtete finanzielle Verwertung.
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SchlieBlich ist der Umgang mit sich auf-
bauenden Hypothekendarlehen generell in
Deutschland noch ungewohnt, was sich
auch am bislang komplizierten Umgang
mit Zinsenzinsen zeigt.

Fest etabliert im angelsachsischen Raum

Andere Ldnder haben hier bereits besser
entwickelte ,Okosysteme” flr diese Art der
Finanzierungsmodelle geschaffen. In den
USA stellen Reverse-Mortgage-Produkte
ein erfolgreiches Modell dar, auch in GroB3-
britannien sind sie bereits seit 1965 etab-
liert; das Land ist weltweit der zweitgréBte
Markt dafir.

Das liegt auch daran, dass die Wohneigen-
tumsquote in beiden Landern weit Uber
dem deutschen Durchschnitt liegt - etwa
65 Prozent gegeniiber einer Quote von nur
42 Prozent in Deutschland. Aber auch bes-
sere rechtliche und strukturelle Rahmenbe-
dingungen spielen eine wichtige Rolle, wie
etwa eine gemeinschaftlich organisierte
Form der Risikolbernahme.

Diese Parameter lieBen sich ohne Schwie-
rigkeiten auf Deutschland Ubertragen, um
Wohneigentiimern auch hierzulande die
Mdglichkeit zu bieten, ihre Immobilie zur
Ruhestandsfinanzierung zu nutzen.

Einzelne Anpassungen sind notwendig

Fir eine breite Akzeptanz und Markt-
gangigkeit von Umkehrhypotheken muss
es Anbietern ermdglicht werden, Produkte
mit umgekehrter Hypothek rechtskonform,
risikoadaquat und kundenorientiert auf
den Markt zu bringen. Folgende Punkte
sind hierbei insbesondere zu bedenken.

Ihr Anspruch ist Expertenwissen.
Unserer auch!

Bleiben Sie mit aktuellen Studien zu spannenden Themen
immer nah am Markt.

WWW.KREDITWESEN.DE/RESEARCH

Finden Sie jetzt bei uns online aktuelle Studien

rund um die Immobilienmarkte.
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Ein umgekehrtes Hypothekendarlehen muss
zuallererst klar definiert werden, was
bislang nicht der Fall ist. Erst dadurch wird
eine Abgrenzung zu anderen Produk-
ten deutlich. Anlehnend an § 491 Absatz 3
Satz 4 BGB sollte eine eindeutige, umfas-
sende und rechtssichere Definition erfolgen
mit der klargestellt wird, dass ,Umkehr-
hypotheken sich sukzessiv aufbauende Dar-
lehen sind, die bis zu einem vereinbarten
Zeitpunkt als ein regelmaBig wiederkehren-
der Geldbetrag oder als ein Einmalbetrag
und grundpfandrechtlich besichert durch
Immobilieneigentum zu gewahren sind. Der
Darlehensschuldner bleibt Eigentimer der
Immobilie und ist in der Regel zu seinen
Lebzeiten nicht verpflichtet, die bestehende
Darlehensschuld zurtickzuzahlen.”

Feste Definition fiir einheitliche
Qualitatsstandards

Eine solche feste Definition wirde gleich-
zeitig die rechtzeitige Setzung einheitlicher
Qualitatsstandards ermdglichen. Mit wach-
sender Bekanntheit des Produkts durfte
auch das Verstdndnis der Kunden dafr
steigen, dass ein Hypothekendarlehen, das
im Zeitablauf stdndig anwachst und dari-
ber hinaus das Langlebigkeitsrisiko beriick-
sichtigen muss, naturgemaB anderen MaB3-
stdben unterworfen ist als ein normales
Hypothekendarlehen.

Auch in anderer Hinsicht misste der recht-
liche Rahmen angepasst werden, um die
Attraktivitat fiir die Kunden und die Prakti-
kabilitdt fur die Anbieter zu erleichtern. So
ist es Banken gemaB Kreditwesengesetz
nicht erlaubt, das Langlebigkeitsrisiko in
Kombination mit dem Darlehen abzude-
cken, was die Zwischenschaltung von Ver-
sicherern notwendig macht und Komplexi-
tdt und Kosten steigert.

Fonds zur Absicherung des
Langlebigkeitsrisikos

Besonders wichtig aber wére es, dass die
Absicherung des Langlebigkeitsrisikos nicht
von jedem Anbieter allein getragen werden
muss, sondern ein gemeinschaftlich wir-
kendes Fondssystem zum Einsatz kommt.
Die in der Regel lebenslange Auszahlung,
in jedem Fall aber die Voraussetzung, zu
Lebzeiten keine Rickzahlungen leisten zu
mussen, fuhrt fir den Anbieter zu Risiken
bei der Vergabe des Darlehens. Real be-
trachtet tritt dieser Risikofall in Form einer
notwendigen Stundung des Darlehens und
gegebenenfalls weiteren Auszahlung nach
Verbrauchen" des Immobilienwertes je-
doch héchst selten ein.
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Statt diese Einzelfallrisiken also auf jedes
Darlehen in Form von Abschldgen zu kal-
kulieren, ware eine gemeinschaftliche Ver-
sicherung der ,Langlebigkeit” in Form eines
Risikofonds wesentlich attraktiver. So lie-
Ben sich alle Vertrdge mit niedrigeren Risi-
koabschldagen vergeben, gleichzeitig waren
die Anbieter fiir die im Einzelfall auftreten-
de Langlebigkeit abgesichert. Im Ergebnis
steigt die Attraktivitdt des Produktes.

Der Aufbau eines solchen Risikoabsiche-
rungsinstrumentes sollte durch offentliche
Stellen, beispielsweise die KfW vorange-
trieben werden und wiirde damit Vertrauen
flir das in Deutschland noch unbekannte
Finanzierungsinstrument Umkehrhypothek
schaffen.

Gleichzeitig wadren damit Rahmenbedin-
gungen gesetzt, die die Platzierung neuer
Hypothekenprodukte am Markt erleichtern.
Zusatzkosten flir den Steuerzahler ent-
stiinden dabei nicht, weil der Darlehens-
nehmer fur diese Absicherung einen gerin-
gen Aufschlag bezahlt. Dieses Modell wird
seit Jahren in den USA erfolgreich prakti-
ziert, dort speisen alle Darlehensnehmer
mit einer niedrigen zweistelligen Ab-
schlagszahlung auf ihren Vertrag den Fond.

Kommunikation und Werbung
sind unabdingbar

Weitere Probleme liegen unter anderem bei
Unklarheiten hinsichtlich des Zinseszins-
verbotes und bei der Berechnung des ef-
fektiven Jahreszinses. Denn bei der Um-
kehrhypothek baut sich, analog zu einem
privaten Dispo- oder Kontokorrentkredit,
der Darlehenssaldo sukzessive auf und
auch die Zinsen wirden aufgrund ihrer
Nichtfalligkeit" in den Darlehenssaldo ein-
flieBen. Vor diesem Hintergrund muss die
Anwendung des § 248 Absatz 1 BGB (Zin-
seszinsverbot) ausgeschlossen werden.

Diese MaBnahmen dienen schlussendlich
der Attraktivitatssteigerung des Produkts
Umkehrhypothek und wiirden eine Wieder-
auflage in Deutschland erleichtern. Durch
die vorgeschlagenen, relativ einfach umzu-
setzenden Anderungen lieBe sich der Kreis
potenzieller Kunden maBgeblich erweitern.

Insbesondere eine Neugestaltung der Ri-
sikoabsicherung ware hier eine Option,
Auszahlungen zu erhéhen und damit auch
Kunden zu erreichen, flr die bisher eine
Umkehrhypothek finanziell nicht lohnend
erschien. Schlussendlich misst sich der Er-
folg einer Neuauflage aber an den Nutzer-
zahlen, und hierfir ist vor allem auch
Kommunikation und Werbung notwendig.

Wie eingangs bereits dargestellt, sind es
auch emotionale Faktoren und personli-
che Vorbehalte der Eigentlimer, die bei der
Vermittlung einer solchen Finanzierung
bedacht und angesprochen werden mis-
sen.

Hilfe zur Selbsthilfe in bester Form

Das Modell Umkehrhypothek muss neben
der grundsatzlich begriiBenswerten Er-
weiterung der Angebotsvielfalt flir Woh-
nungseigentimer aber auch aus politischer
Perspektive betrachtet werden. Der Ren-
teneintritt ist oft mit Einkommenseinbu-
Ben verbunden und die Gruppe der verren-
teten Eigentiimer mit geringen Haushalts-
einkommen wéchst. Diesem Problem kann
mit der Option zur Verwertung des in der
Immobilie gebundenen Vermdgens begeg-
net werden. Es ware Hilfe zur Selbsthilfe in
bester Form.

Zugleich stiege damit auch die Attrakt-
ivitdt von Wohneigentum insgesamt. Im
Zuge der laufenden Diskussion um die Re-
form der Altersvorsorgesysteme wurde
deutlich, dass viele Arbeitnehmer einfach
nicht die Mittel haben, zwei Sparziele zu-
gleich zu verfolgen. Die Entscheidung fur
das Wohneigentum als langfristige Spar-
anlage wiirde wieder gestdrkt, wenn im
Alter die Moglichkeit zur Liquidierung ei-
nes Teils des in der Immobilie gebundenen
Wertes bestlinde, ohne dass dabei das Ei-
gentum an der Wohnung aufgegeben
werden muss.

Steigerung der Flexibilitdt und
Wabhlfreiheit von Wohneigentiimern

Die Schaffung besserer Markbedingungen
fur Umkehrhypotheken in Deutschland
wirde also nicht nur die Entstehung einer
neuen Option auf dem Markt der Finanz-
produkte zur Folge haben; sie ware ein Bei-
trag zur Steigerung der Flexibilitdt und
Wahlfreiheit heutiger und zukiinftiger Im-
mobilieneigentiimer.

Ein Bedarf und ein Markt hierfiir bestehen
zweifelsohne, wie auch der Blick auf ande-
re Lander belegt. Der Deutsche Verband fir
Wohnungswesen, Stddtebau und Raum-
ordnung arbeitet daher seit einigen Jahren
im Rahmen des ,ifs - Institut fur Stadte-
bau, Wohnungswirtschaft und Bauspar
wesen" und mit einer regelmaBig tagenden
Arbeitsgruppe aus verschiedenen Bran-
chenvertretern an dem Thema und wird
sich auch in Zukunft fur einen Austausch
unter den fachlichen und politischen Ak-
teuren einsetzen. —

178

Dieser Artikel ist urheberrechtlich geschiitzt. Die rechtliche Freigabe ist fir den Abonnenten oder Erwerber ausschlieflich zur eigenen Verwendung.

Helmut Richardi Verlag GmbH





