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Abstract der Arbeit

Die Sorge um eine mdglicherweise stark wachsende Altersarmut bewegt in
Deutschland Politik und Gesellschaft. Es werden grol3e Anstrengungen unternom-
men, um die Leistungsfahigkeit der Rentenversicherung auch bei sinkenden Bevoél-
kerungszahlen zu gewahrleisten und der privaten Altersvorsorge kommt eine weiter
wachsende Bedeutung zu. Vor diesem Hintergrund ist die Kenntnis neuartiger Fi-
nanzierungsmodelle fur die Lebenshaltung im Alter von besonderem Interesse.

In der vorliegenden Arbeit wird ausgehend von der Situation der Altersvorsorge in
Deutschland die Moglichkeit beschrieben, die ,eigenen vier Wande* zur Besiche-
rung und Tilgung eines kreditfinanzierten Lebensunterhalts im Alter einzusetzen.
Dabei werden bereits existierende Modelle der ,Reverse Mortgage“, also der ,um-
gekehrten Hypothek" aus den USA als Untersuchungsbeispiele angefuhrt und es
werden die Chancen und Méglichkeiten einer Einfihrung auch in Deutschland ana-
lysiert.

Zitation:

Wicke, Evelin (2008):

Umgekehrte Hypothek — Ein Zukunftsmodell fir Deutschland?

In: e-Journal of Practical Business Research, Sonderausgabe Bank Nr. 1
(12/2008), erhaltlich unter:
http://www.e-journal-of-pbr.de/downloads/UmgekehrteHypothekWicke.pdf




Inhaltsverzeichnis der Arbeit

R 1 11T (U] o TSRS 1

2 Ausgangslage in Deutschland.............occeeoeeeeeeeeiiiiiirrr e 2
2.1 Demografischer Hintergrund .............ooceeeeeeiiii e 2
2.2 Entwicklung der AIRErSVOISOIge ..........veeeeeevuurnriiiiiiaeeeeeeeeeeeeeeeeeeenesnnnnns 2

3 ,Umgekehrte Hypothek” zur Verrentung von Wohneigen................ccccceeeeeeeees 3
3.1 BegriffShestimmUNG ... 4
3.2 Abgrenzung zu anderen MAglichKeiten ..............uiiiiiiiniiiieeieeeiiiis 5
3.3 Risiken und AkzeptanZzhemmNISSE ......... .o eeeerrnnnniinnee e eeeeeeeeieeaeens 6
3.4 Reverse Mortgage in den USA ... 9.

4  Chancen und Mdglichkeiten in Deutschland ..............ccccoeeeiiiiiiieee, 11
4.1 Umgekehrte Hypothek - ein zukunftsfahiges Vagemodell?..................... 11

4.2 Umgekehrte Hypothek - ein Geschaftsmodell &irtsiche Kreditinstitute? . 11

B FAZIE UNA AUSDIICK e e e e eee e eaaes 12

LItEratUIVEIZEICINIS .. et 14

N NIV IZEICINIS . e et 16



1 Einleitung

My home is my castle — mit dieser Maxime lasst slah Verhaltnis vieler Immobilien-
eigentimer zu ihrem Eigenheim beschreiben. Zunetnveerden die eigenen vier
Wwande als angesehene Vermdgensanlage wahrgenordtuglien zeigen, dass rund
43% der privaten Haushalte im eigenen Heim lebemd&nz steigentDabei liegen
die Hauptargumente fur eine selbstgenutzte Wohnibiirecauf der Hand: Errichtung
eines Familiensitzes, aktuell gunstige Finanzieskongten und nicht zuletzt ein miet-
freies Wohnen im Alter in vertrauter Umgebuing.

Dieser Wunsch von einem sorgenfreien Rentnerlelezigenen Haus wird von den ak-
tuellen Lucken in der gesetzlichen Rentenversiaigfiberschattet. Grinde fur die ent-
stehende Versorgunglicke im Alter sind hauptsélchhcder demografischen Entwick-
lung der Bevélkerung zu findenDie daraus resultierenden sinkenden Leistungen der
gesetzlichen Rentenversicherung, aus denen demgstamdard im Alter nicht mehr
gehalten werden kann, erfordern eine héhere privatsorge? Privates Wohneigentum
bleibt so auch unter dem Aspekt der Altersvorsongeressant. Doch wie ist es mog-
lich, das in der Immobilie gebundene Kapital zu thsieren, ohne im Alter den
Wunsch nach einem mietfreien Wohnen im vertrautansHaufgeben zu missen? Eine
Variante, um das in der Immobilie steckende Kaptahutzen ist die umgekehrte Hy-
pothek, die eine Verrentung des Wohneigentums midghacht. In den USA hat sich
diese Form als Reverse Mortgage zu einem wichtBgestandteil des Rentensystems
entwickelt®> Dieser Bericht beschaftigt sich mit der umgekehréypothek als Zu-
kunftsmodell fir Deutschland. Es soll anhand deuellen Situation in der Bundesre-
publik dargestellt werden, in welchem Umfang dasixapt der Reverse Mortgages aus
den USA einen kinftigen Geschéaftsansatz fiur deatkechditinstitute bilden kann.

Lvgl. Statistisches Bundesamt (2004), S. 221 (sieteznetverzeichnis).

2Vgl. Focus Money (2008), 5. Abschnitt im Hauptfesiehe Internetverzeichnis).

3 vgl. Deutsches Institut fiir Altersvorsorge (2008Bauptframe (siehe Internetverzeichnis).

*Vgl. Financial Times Deutschland (2008a), 6. Almstthm Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).
®Vgl. Schneider, Mike (2007c), Hauptframe (sieheinetverzeichnis).



2 Ausgangslage in Deutschland

Aktuelle Ereignisse wie die Subprime-Krise in deBAJzeigen, dass sich auch deut-
sche Kreditinstitute standig neuen Aufgaben stalleth wandelnden Situationen anpas-
sen missef.Zur Beurteilung der Zukunft umgekehrter HypothekenDeutschland,
soll in diesem Abschnitt die aktuelle demografistlage und die Entwicklung der Al-

tersvorsorge in Deutschland betrachtet werden.

2.1 Demografischer Hintergrund

Die Bundesrepublik Deutschland wird alter. Auf Gatuder immer héher werdenden
Lebenserwartung wird in den néchsten Jahren insblese der Anteil der Senioren
iberproportional steigehDiese ,Alterung von oben“, wird durch eine ,Altem von
unten“ ergdnzt. Gemeint sind die weiterhin niedriggeburtenzahlen und der daraus
resultierende anteilsmaRige Riickgang der jiingefeerskategoriefi. Diese Situation
fuhrt in Deutschland in den néchsten Jahren zwénofigl zur absoluten Zunahme der
Zahl alterer Bevdlkerungsschichten. In circa 10rdatwird jeder zweite Deutsche Uber
50 Jahre alt sein und im Jahr 2030 wird die Mehrihei Bevolkerung aus den Uber 60-
Jahrigen bestehénDiese Prognosen stellen unsere Gesellschaft ztiggiuar grundle-
gende Herausforderungen. Die Lasten des demodrafisé¢/andels solidarisch und ge-
recht auf die Generationen zu verteilen, ist einégabe, die sich nachhaltig als schwie-
rig erweist'? Die frihere Bevolkerungspyramide gleicht heuteetumend einem Baum
und kindigt an, wovor viele ihre Augen verschliel¥@as bestehende System der Al-

terssicherung ist von der zukiinftig arbeitendenegation nicht mehr tragbar-

2.2 Entwicklung der Altersvorsorge

Die beschriebene Alterung der Bevélkerung steld dationale System der Altersvor-
sorge vor gro3e Herausforderungen. Grund dafidiesFinanzierung der gesetzlichen

Rentenversicherung, die auf dem Umlageverfahrenhb& Dabei werden die aktuell

®Vgl. Kofner, Stefan (2007) in: Immobilien & Finaerung, S.10ff.

"Vgl. Statistisches Bundesamt (2006), S.36 (sietertetverzeichnis).

8 vgl. Statistisches Bundesamt (2007), S.8f (sigherhetverzeichnis).

°Vgl. Belwe, Katharina (2005) in: Aus Politik un@ifgeschichte, S.2.

19vgl. Kruse, Andreas / Schmitt, Eric (2005) in: ARslitik und Zeitgeschichte, S.9f.

1 vgl. Deutsches Institut filr Altersvorsorge (20Q8gauptframe (siehe Internetverzeichnis).
12 ygl. Vetter, Markus (2007), S.22f.



entrichteten Rentenversicherungsbeitrdge mit eifieschuss des Bundes aus Steuer-
mitteln umgehend an die Rentner ausgeZatuf Grund des bereits beschriebenen Al-
terungsprozesses schrumpft die Finanzierungsbasifkdntensystems. Zukunftig wird
dadurch die gesetzliche Rentenversicherung in derfaklg nicht weiter bestehen kén-
nen, da dies zu nicht vertretbaren Lohnnebenkosteren wirde. Eine Moglichkeit,
um diesem Problem zuklnftig entgegen zutreten, wirdem aktuellen Drei-Saulen-
Modell gesehe? Dieses Modell basiert neben der gesetzlichen Reatsicherung auf
eine betriebliche und private Altersvorsorge, um Hebensstandard im Alter halten zu
kénnen® Leider zeigen aktuelle Studien, dass die MehrdmitBevélkerung noch nicht
ausreichend privat fur ihr Alter vorsorgt, um dierfRenliicke zu schlieRéRUnter dem
Aspekt der Altersvorsorge spielt auch die selbsiugge Wohnimmobilie eine heraus-
ragende Rolle. Das eigene Haus ist fir gro3e TeiteBevolkerung ein erstrebenswer-
tes Ziel und bildet einen wichtigen Baustein derdsoge’’ Immerhin macht die erspar-
te Miete im Alter teilweise bis zu 30 Prozent ddtefsbeziige au$. Jedoch kénnen
sich auf Grund der eigenen Immobilie auch Schwigitgn ergeben. Durch einen
Hauskauf wird ein GroRteil des Vermogens in der thitie gebundert® Ein Nachteil,
der im Rentenalter Probleme bringen kann, da dadams steckende Kapital nicht mo-
bilisiert werden kann, solange man darin wohnt.Alter spart es zwar Geld, bringt
aber keine$’

Diesem Problem kann mit dem Modell der umgekehHgpothek entgegen getreten

werden, welches im nachfolgenden Kapitel néheutstéwird.

3 ,Umgekehrte Hypothek® zur Verrentung von Wohneigen

Senioren, die ein niedrige Rente beziehen undigteitig eine Wohnimmobilie als we-
sentlichen Bestandteil ihres Gesamtvermdgens leesitzefinden sich haufig in einer

Konfliktsituation?* Unerwartete Konsumausgaben beispielsweise fiiosemjerechte

13v/gl. Deutsches Institut fiir Altersvorsorge (20Q8dauptframe (siehe Internetverzeichnis).

1 v/gl. Deutsche Rentenversicherung Bund (2008)7S. 1

5vgl. ebenda.

% v/gl. Finacial Times Deutschland (2008c), Hauptfeafsiehe Internetverzeichnis).

7vgl. Focus Money (2007), 2. Abschnitt im Hauptfagsiehe Internetverzeichnis).

18vgl. Bundesverband freier Immobilien und Wohnungsmehmen e.V. (2007), S.5 (siehe
Internetverzeichnis).

¥ vgl. Tiffe, Achim (2007) in: Immobilien & Finanzieng, S.17f.

2vgl. IVG Immobilie AG (2006), S.11 (siehe Intermetzeichnis).

ZLyvgl. Lang, Gunnar (2008), S.55.



Umbauten oder medizinische Behandlungen kbnnem @jna3en Kapitalbedarf verur-
sacherf? Bisher bestehen fiir solche Immobilieneigentimeniges Mdglichkeiten und
oft bleibt nur noch der Verkauf des geliebten Elgggms, um den Kapitalbedarf im Al-
ter zu decken. Eine mogliche Losung fir altere Wagentimer kénnten Produkte in
Form von umgekehrten Hypotheken darstellen. Dieselde liquidisieren das in der
Immobilie gebunden Kapital, ohne das ein Umzug eoitig wird?®

3.1 Begriffsbestimmung

Der Begriff Umkehrhypothek oder auch umgekehrte dilgpk ergibt sich aus der Uber-
setzung der amerikanischen Bezeichnung Reverseybtyet Abgeleitet wird der Name
von der Umkehrung des ZahlungsstrgthBie Zahlungen flieRen anders als bei einer
normalen Hypothek nicht vom Hauseigner zum Kredliggesondern umgekelint.

Im Fall der umgekehrten Hypothek hat der Hauseigeet die Mdglichkeit, dass in
seinem Haus gebundene Kapital zu liquidisierensjiethend der geleisteten Zahlun-
gen, deren Verzinsung und vereinbarten Gebuhrereroamgekehrte Hypotheken tber
die Vertragslaufzeit eine anwachsende Kreditschuff® Dabei dient das Haus als Si-
cherheit fir einen Kreditvertrag aus dem monatligheszahlungen bezogen werden
kénnen®’ Im Gegensatz zum klassischen Hypothekenkreditheioh das Fremdkapi-
tal an der Immobilie, da wahrend der gesamten ¥gsttauer weder Zins- noch Til-
gungszahlungen vom Kreditnehmer geleistet werdiemgsAbbildung 1§2 Der Kredit
muss typischerweise mit Auszug oder Verkauf dessEsuspatestens aber mit Tod des
Kreditnehmers zuriickbezahlt werd@nWird der Schuldbetrag inklusive falliger Zinsen
vom Hauseigner oder dessen Erben nicht zurlckhteXamn die Immobilie durch den
Kreditgeber verwertet werdéfl.Charakteristisch fiir eine umgekehrte Hypothek ist,
dass die Immobilie der Bank lediglich als Sicherldéent und der Kunde weiterhin Ei-

gentiimer seines Hauses mit allen Rechten und ftidhleibt™

22y/gl. Schneider, Mike (2007b), Hauptframe (siehefnetverzeichnis).

% vqgl. Lang, Gunnar (2008), S.55.

24 ygl. ebenda, S.56.

% vgl. ebenda, S.56.

% y/gl. Conrad Alexander (2007) in: (OsterreichisghankArchiv, S. 632.
27 \/gl. Lang, Gunnar (2008), S. 56.

2 \/gl. Dérgeloh, Petra (2001), S.3 (siehe Internetgiehnis).

2 y/gl. Lang, Gunnar (2008), S.56.

% vgl. ebenda, S.61.

31 vgl. Schneider, Mike (2007a), Hauptframe (sieti@inetverzeichnis).



klassischer Hypothekenkredit umgekehrte Hypothek
A A

Fremdkapital
Fremdkapital

> o®® . >
Vertragslaufzeit Vertragslaufzeit

Abbildung 1: Vergleich eines klassischen Hypothddkedits mit einer umgekehrten Hypothek; darge-
stellt wird der Verlauf des Fremdkapitalanteils €Kitschuld) an der Immobilie.
Quelle: in Anlehnung an Vetter, Markus (2007), S.87

3.2 Abgrenzung zu anderen Méglichkeiten

Umkehrhypotheken &hneln dem in Deutschland bekanmenobilienverkauf gegen
eine Leibrente. Oft fehlt in Medienberichten didf®ienzierung zwischen den Model-
len. So wird beispielsweise die umgekehrte Hypoflaéschlicherweise als Verkauf des
Hauses an die Bank gegen eine monatliche Rentarisisebensende beschrieén.
Diese oft unzutreffende Abgrenzung macht einenéwizergleich sinnvoll.

In Deutschland ist der Immobilienverkauf gegenleibrente seit 1871 bekannt und im
BGB in §§ 759 — 761 geregéfitBei diesem Modell wird der Kaufer sofort Eigentirme
des Hause¥! Der Verkaufer erhélt im Gegenzug neben finanzieltteln ein lebens-
langes Wohnrechf Im Gegensatz zur umgekehrten Hypothek wird dersMerkaufer
durch den Eigentumsverlust in seiner Verfugbarlbiér die Immobilie eingeschrankt.
Beispielsweise ist bei einem unvermeidlichen, gdhleiisbedingten Auszug des Be-
wohners ein Weiterverkauf des Hauses ausgeschld$sen

Beim Immobilieverkauf gegen eine Leibrente, vegbitet sich der Kaufer des Hauses

32ygl. Financial Times Deutschland (2008b), 4.Abstthim Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

#vgl. Schneider, Mike (2007) in: Immobilien & Finzierung, S.20.

3 vgl. ebenda.

% vgl. European center for financial services (20@8)Abschnitt im Hauptframe (siehe
Internetverzeichnis).

% vgl. Lang, Gunnar (2008), S. 56.



dem Verkaufer festgelegte lebenslange Zahlungegemihreri’ Er tragt somit in vol-
lem Unfang das Langlebigkeitsrisiko, denn lebt Bewohner aul3ergewdhnlich lange
Ubersteigt die Leibrentenzahlung im Laufe der Jalere Verkehrswert der Immobil?&.
Bei einer Umkehrhypothek hat das Kreditinstitut ¥srtragspartner die Moéglichkeit
das Langlebigkeitsrisiko abzusichéfrDies kann in Form einer privaten Versicherung
oder durch 6ffentliche Anstalten gescheA®lie Kosten dafiir werden tiblicherweise
dem Hausbesitzer auferlett.

Demgegeniber hat der Kaufer beim LeibrentenmodedineVorteil, wenn der Bewoh-
ner der Immobilie nur noch wenige Jahre lebt. Bsdm Fall hat er das Haus durch die
nur kurze Leibrentenverpflichtung deutlich untenmd¥erkehrswert erworbeff. Dage-
gen ware das Kreditkonto bei der umgekehrten Hygo#rst mit wenigen Rentenzah-
lungen belastet und der Restwert wiirde in die Egseaes Verstorbenen fall&h.

Dieser kleine Einblick in die Unterschiede der leeidModelle zeigt, dass beide Metho-
den zur Immobilienverrentung grundlegend differenziverden mussen, da gravieren-

de Unterschiede vorhanden sind.

3.3 Risiken und Akzeptanzhemmnisse

Das Modell der umgekehrten Hypothek ist mit einif@siken sowohl seitens der Kre-
ditgeber als auch der Hauseigner behaftet. Grurlidd# Determinanten fur die Wag-
nisse des Kreditgebers sind das Langlebigkeitsridéds Bewohners, die Schwankungen
des Immobilienpreises und die ZinsentwickldffigNeben dem bereits geschilderten
Langlebigkeitsrisiko und der Moglichkeit einer Atiserung besteht eine weitere Ge-
fahr bei einer negativen Veranderung der kalkudieVertentwicklung der Immobilie.
Zur Absicherung wird auch hier oft eine Versicheyumit in die Produktgestaltung ein-
bezoger® Durch eine Lebensversicherung und mit Hilfe eilauswertversicherung
kénnen beide Gefahren auf einen Versicherer llyenraverderi® Das Zinsanderungs-

risiko ist auch bei normalen Hypothekendarlehenhanden. Eine Mdoglichkeit zur

37vgl. Schneider, Mike (2007) in: Immobilien & Finzierung, S.20.

3 \gl. Focus (2006), 2. Abschnitt im Hauptframe kgidnternetverzeichnis).
%9 vgl. Tiffe, Achim (2007) in: Immobilien & Finanzieng, S.16.

“Ovgl. ebenda.

“1vgl. ebenda.

*2vgl. Schneider, Mike (2007a), Hauptframe (sieherdmetverzeichnis).
*3vqgl. Vetter, Markus (2007), S.90.

*vgl. Lang, Gunnar (2008), S.58.

> vqgl. Tiffe, Achim (2007) in: Immobilien & Finanzieng, S.16

0 vgl. Conrad, Alexander (2007) in: (OsterreichisshBankArchiv , S.636.



Problemlésung kénnte die Einbeziehung eines vamahireditzinses seifl. Ein weite-
res Problem fiir den Kreditgeber stellt die Verwegtder Immobilie daf® Wahrend bei
einem Ublichen Darlehen die Verwertung der Immehilur die Ausnahme ist, stellt es
bei der umgekehrten Hypothek den Normalfall @a8ollten der Wohneigentiimer oder
dessen Erben den Kredit nicht zurlickzahlen, kannKdeditgeber seine Anspriiche
ausschlieRlich aus der VerauRRerung der Immobiligdatigen>® Generell haben mégli-
che Anbieter wie Banken oder Versicherung nur werktgfahrungen mit Immobilien-
verwertungen und scheuen sich dadurch d&vor.

Auch Seitens der Hauseigner gibt es aktuelle, lemapsychologische Akzeptanzprob-
leme>? Nur wenige Rentner gehen vollkommen rational anStiche heran und sehen
nach ihrem Tod keinen Wert mehr in der ImmobifiduRerdem sind Deutsche weni-
ger verschuldungsbereit und wer nach JahrzehnianHsais endlich schuldenfrei hat,
verschuldet sich nicht einfach ernélitlinzu kommen durch die langen Vertragsdauern
gro3e Zins und Zinseszinseffekte, die ungeachtetviletersparnis das Produkt unatt-
raktiv erscheinen lassen. Nachfolgend soll ein dkalkulierter Vergleich verdeutli-
chen, dass dadurch dem Wert der Immobilie eine&dleismanig geringe Auszahlung
gegeniiber steht (siehe Abbildung®2pies lasst sich trotz einiger erforderlicher Unter

stellungen und gewisser mathematischer Ungenategkdeutlich erkennen.

Verglichen wird ein lebenslanger Auszahlplan baeeiKapitaleinzahlung von
200.000,- Euro mit einer umgekehrten Hypothek @&g émmobilie im Wert von
200.000,- Euro.

Beim Auszahlplan werden anfangs gleich 10% Versiaing abgezogen, so dass noch
ein Kapital von 180.000,- Euro zu Verfigung st&heses wird bei einem Guthaben-
zins von 5% p.a. Uber 20 Jahre als Rente ausgekéhHlilfe des Rentenbarwertfak-
tors fur vorschissige Zahlung ergibt sich eineliée Auszahlung von 13.755,87 Eu-
ro. Das sind ndherungsweise 1.150,- Euro pro Mdweth den 20 Jahren Gbernimmt

*"Vgl. Conrad, Alexander (2007) in: (OsterreichisshBankArchiv, S.636.
“8\/gl. Lang, Gunnar (2008), S.91.

*9V/gl. Tiffe, Achim (2007) in: Immobilien & Finanzieng, S.16.

*0vgl. Lang, Gunnar (2008), S.92.

*Lvgl. ebenda, S.91ff.

2V/qgl. Tiffe, Achim (2007) in: Immobilien & Finanzieng, S.16.

3 vgl. ebenda.

> vgl. Haugwitz, Lars (2007) in: Immobilien & Finaiezung, S.4.

> vgl. Tiffe, Achim (2007) in: Immobilien & Finanzieng, S.16.



die Versicherung die Zahlungen in Hohe von 1.160ro monatlich fir den Rest des
Lebens.

Bei der umgekehrten Hypothek auf eine Immobilienifart von ebenfalls 200.000,-
Euro wird wiederum 10% Versicherung abgezogen,ass dom Haus noch ein Kapital
von 180.000,- Euro als Grundstock des Lebensuriteriiar Verfligung steht. Der Ge-
samtbetrag von 200.000,- Euro sollen sich danKiaditschuld am Ende der 20 Jahre
aufgebaut haben, da danach die Versicherung dieiZgdn Gbernimmt. Bei einem
Darlehenszins von 5% p.a. und mit Hilfe des Remtdnertfaktors fir vorschiissige
Zahlungen kommt man auf ein jahrliche Auszahlung ¥d.84,44 Euro. Naherungs-
weise ergibt das eine Auszahlung von monatlich-4B0ro0. Nach Ablauf der 20 Jahre
Ubernimmt die Versicherung die monatlichen Zahlungen 430,- Euro an den Kunden
plus die monatlich falligen Zinsen an die Bank idhg von n&herungsweise 830,- Euro.
Bei der Betragsdifferenz ist zu berlcksichtigergsdan Falle der umgekehrten Hypo-
thek keine weiteren Mietkosten anfallen wirden,liieeinem Verkauf der Immobilie

und Investition in einen Auszahlplan als zusatdi&osten zu beriicksichtigen waren.

Auszahlplan mit Kapitaleinzahlung Umgekehrte Hypothek
200.000€ 200.000€
10% des Kapitals 10% des Kapitals
einmalige Kosten fur Versicherung einmalige Kosten fir Versicherung
Rendite: 5,00 % p.a. Darlehenszins: 5,00 % p.a

Darlehensaufbau vom
65. bis 85. Lebensjahr, danach
Ubernimmt die Versicherung die
lebenslangen monatlichen Zahlungen +
Zinsen des Darlehens

Kompletter Kapitalverzehr
vom 65. bis 85. Lebensjahr,
danach Ubernimmt die Versicherung
weitere Zahlungen bis ans Lebensende

naherungsweise lebenslange naherungsweise lebenslange
monatliche Auszahlung monatliche Auszahlung
1150,00 € 430,00 €

Abbildung 2: Vergleich eines lebenslangen Auszamplmit einer umgekehrten Hypothek; vereinfachte
Darstellung, Aspekte wie Immobilienpreisentwicklugtg. wurden nicht beriicksichtigt.
Quelle: eigene Berechnung.



Ein weiteres Hemmnis fur die umgekehrte Hypothekrité in Deutschland dadurch
entstehen, wenn die Auszahlungen zu einer Anrechauhdoffentliche Transferleistun-
gen filhren wiirden und diese folglich geringer ®lsfi>® Die Akzeptanz von umge-

kehrten Hypotheken kdnnte dadurch stark geminderdan.

Die dargestellten Probleme zeigen, dass es deraelt einige Vorbehalte und Schwie-
rigkeiten gibt sein eigenes Heim hypothekariscihelasten.

Da Umkehrhypotheken in Deutschland derzeit nichsteeren, soll im nachfolgenden
Kapitel ein Blick in die USA zeigen, wie solche Buite auf dem Markt etabliert wer-

den kénnen!

3.4 Reverse Mortgage in den USA

Reverse Mortages gelten als Finanzinnovationen gniad SA“ und existieren dort be-
reits seit 19622 Uber 90% der bisherigen Reverse Mortgages in d&a Werden (iber
das staatlich abgesicherte Home-Equity-Conversiontgage-Programm (kurz HECM)
bereitgestellt® Dieses Programm vom Department for Housing andat/bevelop-
menf® (kurz HUD) wird ausschlieRlich von zugelassenestitationen vertriebef:
Voraussetzungen fir den Abschluss einer Reversdgllge ist ein Mindestalter des
Hauseigners von 62 Jahr&nDie Immobilie muss gleichzeitig als Hauptwohnurey g
nutzt werden und sollte nicht oder nur mit eindrrddeinen Hypothek belastet séh.
Aul3erdem ist es Pflicht, vor Abschluss des Vertsagme Informationsveranstaltung
eines unabhangigen HECM-Beraters zu besuthBer Hauseigentiimer kann bei Ab-
schluss des Vertrages zwischen verschiedenen Ausggivarianten wahlen: Tenure,

Term und Line of Credff® Die Tenure-Vereinbarung verspricht dem Hauseigastii

*vgl. Lang, Gunnar (2008), S.63.

>"V/gl. Initiative Finanzstandort Deutschland (2008)95 (siehe Internetverzeichnis).

*8V/gl. Schneider, Mike (2007) in: Immobilien & Finzierung, S.21.

*9vgl. Lang, Gunnar (2008), S.72.

€0 Us-Amerikanisches Wohnungsbauministerium.

®1vgl. Lang, Gunnar (2008), S. 70.

®2vgl. U.S. Department of Housing and Urban Develept(2006), 5. Abschnitt im Hauptframe (siehe
Internetverzeichnis)

8 vgl. ebenda.

vgl. ebenda.

% vgl. National Reverse Mortgage Lenders AssociatR008), Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).
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lebenslange monatliche Zahlund&rStirbt der Hauseigentiimer, verkauft oder verlasst
er sein Haus, endet je nach vereinbarten Bedinguageh die Zahlungsverpflichtufig.
Eine Termauszahlung hingegen beinhaltet gleiche a#aahlungen fiir eine fest ver-
einbarte Period® Die Kreditschuld wird genau wie bei der Tenure-diiebarung erst
mit dem Tod, dem Verkauf oder dem Verlassen desséfatallig®® Im Rahmen einer
Line-of-Credit Vereinbarung wird dem Hauseignereekreditlinie zugestandefl.Zeit
und Betrag der Zahlungen kann je nach Bedarf ausigiewerden bis die Kreditlinie
ausgeschopft ist

Wichtigstes Kriterium der Reverse Mortgages in U&A stellt die staatliche Versiche-
rung des HECM daf Bei Zahlungsunfahigkeit der Institution erbringe cHECM-
Versicherung dem Eigentiimer die vertraglich zudesien Leistungeff Eine weitere
Besonderheit besteht in der so genannten Non-Reedd{lausel, wonach der Kredit-
nehmer maximal den Immobilienwert schuldet, unagigidavon auf welchen Wert die
Kreditschuld mit der Zeit angewachsen’fsDie damit verbundenen Risiken fiir den
Kreditgeber werden ebenfalls von der HECM abgesiclithersteigt die Kreditschuld
des Hauseigentimers den Wert der Immobilie, saestKreditgeber berechtigt, den
Kontrakt an das HUD weiterzugeb&rDie Versicherung ersetzt dem Kreditgeber dabei
bisher geleistete Auszahlungen und versucht spéter Anspriche aus der Hypothek
zu befriediger® Dieses gesamte Versicherungssystem finanziertaishPramien, die
in den Vertragen bereits einberechnet Sindiktuelle Entwicklungen zeigen, dass, auch
auf Grund der staatlichen Absicherung, der MarktR&verse Mortgages in den USA
stark wachst? Vor allem bei niedrigen Renten ist diese Form Mebilisierung von
Liquiditat im Alter in den USA verbreitet und erériesich wachsender Beliebthéit.

vgl. ebenda.

7vgl. ebenda.

8 vgl. ebenda.

89vgl. Conrad, Alexander (2007) in: (OsterreichisshBankArchiv, S.632.

Ovgl. U.S. Department of Housing and Urban Develept(2006), 9. Abschnitt im Hauptframe (siehe
Internetverzeichnis).

vgl. ebenda.

2ygl. Conrad, Alexander (2007) in: (OsterreichisshBankArchiv, S. 632.

3vgl. Lang, Gunnar (2008), S.70.

" vgl. Schneider, Mike (2007) in: Immobilien & Finzierung, S.21.

> vgl. Vetter, Markus (2007), S.93.

®vgl. Lang, Gunnar (2008), S.70.

"vgl. Schneider, Mike (2007) in: Immobilien & Finzierung, S.21.

8vgl. Lang, Gunnar (2008), S. 73.

" vgl. Tiffe, Achim (2007) in: Immobilien & Finanzieng, S.14.



11

4  Chancen und Mdglichkeiten in Deutschland

Seit der aktuellen Subprime-Krise ist das Imageri&aeischer Finanzprodukt, sofern
sie Immobilien betreffen, stark angeschlagen. Scldiigften es da auch Finanzinnova-
tionen ,made in USA" bei uns haben. Obgleich descheiebenen Schwierigkeiten gibt
es auf dem deutschen Markt aber gute Grinde flvesistarktes Interesse an Reverse

Mortgage Produkten.

4.1 Umgekehrte Hypothek - ein zukunftsfahiges Vagemodell?

Durch den beschriebenen demografischen Wandel insirckenden gesetzlichen Ren-
ten wird das Einkommensniveau der Rentner immeanger®® Hinzukommend ist bei
Rentnern mit héheren Belastungen durch Gesundhegahen und steigenden Leben-
serhaltungkosten zu rechn&nDadurch sind Reverse Mortgage Produkte fiir Rentner
die Geld bendgtigen, aber in ihrer Immobilie wohtégiben wollen eine ausgezeichnete
Mdoglichkeit. Deutsche Kreditinstitute sind also gefordert, die steigende Nachfrage

zu erkennen und Modelle fiir den deutschen Marlargwickeln.

4.2 Umgekehrte Hypothek - ein Geschéaftsmodell &utsiche Kreditinstitute?

Bisherige Versuche deutscher Kreditinstitute, Unmkgpotheken auf dem deutschen
Markt zu platzieren, scheitert&éhProbleme gab es bei der Komplexitat der Produkte.
So wurde beispielsweise die rechtliche Wirksamkdstunsicher eingestuft. AuRer-
dem ergab eine unvollendete Priifung der B¥Fiass besondere Erfordernisse fiir den
Geschaftsbetrieb notwenig sind, da durch die abgedie Langlebigkeit des Bewohners
eine Versicherungstatigkeit zu vermuten®istolge war, dass dieses Produkt nach sehr
kurzer Zeit ohne Vertragsabschluss wieder vom Mgekiommen wurd®.

Berechnungen zufolge existiert in Deutschland esrkipotenzial von ungefahr einer

Million Haushalter?” Dieses Marktpotenzial gibt einen ungefahren Hisvekgirauf, wie

80 vgl. Tiffe, Achim (2007) in: Immobilien & Finanzieng, S.17.

8Lvgl. Weber, Alexander (2007), S.5.

82vgl. Lang, Gunnar (2008), S.87.

8vgl. ebenda, S.88.

8 Abkiirzung fir Bundesanstalt fiir Finanzdienstleigsaufsicht.

8 vgl. Lang, Gunnar (2008), S.88.

8 vgl. ebenda, S.87.

87vqgl. Conrad, Alexander (2007) in: (OsterreichisshBankArchiv, S. 639f.
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hoch die Nachfrage nach umgekehrten Hypothekeralerskonnte. Auch zeigen ande-
re Lander wie Spanien oder Frankreich, dass Imneolwérzehrprodukte nicht nur nach
dem amerikanischen Muster, das heif3t mit staatiicBsfluss, funktionieren konnéfi.

Die zentrale Herausforderung der Banken bestekiemZusammenfihrung der Win-
sche der Nachfrager mit dem Machbaren der AnbfétBeverse Mortgage Produkte
kénnten in Deutschland eine neue Einnahmequell&rféditinstitute darstellen, aus der
sich Provisionsertrage erzielen lassen. Das Kuregdgnent der Senioren wirde dadurch
verstarkt angesprochen und Kreditinstitute konrdieh neue Cross-Selling-Potenziale

erschlieRer?’

5 Fazit und Ausblick

Die abnehmenden Leistungen der gesetzlichen Resr&nlierung sind auf Grund des
demografischen Wandels der Gesellschaft nicht #bfiva Die zusatzliche private Al-
tersvorsorge wird dadurch zu einem immer wichtiggBaustein, um den Lebensstan-
dard im Alter halten zu kénnen. Leider ist erkenmdass ein Grol3teil der Bevolkerung
noch nicht ausreichend vorsofgtDiese Tatsache sollten Kreditinstitute nutzeneind
sie weiterhin innovative Produkte zur individuellprivaten Vorsorge entwickeln. Die
Maglichkeit, die Immobilienverrentung in Form vomgekehrten Hypotheken auf dem
deutschen Markt zu etablieren, konnte ein Erfolgspeechender Geschéaftsansatz sein.
Fiur Kreditinstitute bietet sich bei einem Potenzah ungefahr einer Million Haushal-
ten die aul3erordentliche Chance, ein grol3es unesr@aschaftsfeld zu erschliel3en.
Oft hat das Eigenheim einen hohen ideellen WertderdWunsch, in den eigenen vier
wanden alt zu werden, ist grol3. Besonders die vgemide aber kinderlose altere Be-
volkerungsgruppe sollte fur alle Kreditinstitutehseiele Potenziale enthalten. Umge-
kehrte Hypotheken bieten fur diese Schicht die l@léddglichkeit, ihr Kapital im
selbstbewohnten Haus zu liquidisieren, da derere Eridernfalls nur entfernten Ver-
wandten oder dem Staat zufallen wirde. Auch bereitt Immobilieneigentimern, die
einen Grof3teil ihres Vermdgens in die Immobilietgekt haben, ist ein Interesse an
solchen Produkten denkbar. Sicherlich ist noch Aréleit n6tig, bevor ein solches Pro-

dukt auf dem deutschen Markt FulR fassen kann. Ssteri Kreditinstitute enger mit

8 \vgl. Schneider, Mike (2007d), Hauptframe (sieheinetverzeichnis).

89 vgl. Schneider, Mike (2007) in: Immobilien & Finzierung, S.23.

% vgl. ebenda.

1 Vgl. Finacial Times Deutschland (2008c), Hauptfeafsiehe Internetverzeichnis).
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dem Versicherungs- und Immobilienmarkt zusammeeitah, um berechenbare Rah-
menbedingungen und eine Kalkulationsbasis zu sehafuch der Staat sollte eine kla-
re Stellung beziehen, indem staatliche Forderurgglaoten oder Verbraucherschutz-
mal3nahmen geregelt werden.

Umkehrhypotheken stellen ungeachtet der dargestelRrobleme eine einzigartige
Maoglichkeit dar, dass in Form einer Immobilie argpese Vermogen effektiv im Alter
zu nutzen. Es bleibt zu hoffen, dass in naher Zfikurgekehrte Hypotheken ihren Weg
auf den deutschen Markt finden. ,Making your hous®k for you? kénnte so die

zukUnftige Maxime alterer Immobilieneigentiimer wesrd

92 \/gl. DailyFinances (2008), Hauptframe (siehe In&verzeichnis).
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