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Executive Summary

Die Umkehrhypothek ist ein Immobilienverzehrprodukt fur altere Leute, bei dem das
selbstbewohnte Wohneigentum belehnt wird. Pensionierte haben dadurch die
Madglichkeit, sich das an die Liegenschaft gebundene Eigenkapital zuzuftihren, ohne die
Liegenschaft verkaufen zu missen. Im Gegensatz zu einer normalen Forward-Hypothek
steigt die Hypothekarschuld exponentiell an, da wéhrend der ganzen Vertragslaufzeit
keine Tilgungszahlungen geleistet und die anfallenden Zinsen zur Hypothekarschuld
dazugerechnet werden. Das fiihrt dazu, dass die Tragbarkeit nicht mehr gepriift werden
muss. Und die ist bei Pensionierten mit einem verkirzten Renteneinkommen in vielen

Fallen nicht mehr gegeben und verunmaglicht die Aufnahme einer normalen Hypothek.

Es werden verschiedene Auszahlungsformen unterschieden. In der Schweiz wird aktuell
nur die Einmalzahlung angeboten. Dabei wird der Kreditbetrag von Beginn weg auf ein
Konto Uberwiesen, von wo sich der Kreditnehmer eine monatliche Rente auszahlen
lassen kann. Dies flihrt dazu, dass der Zins vom gesamten Kreditbetrag tUber die ganze
Laufzeit verrechnet wird, was zu sehr hohen Zinskosten fuhrt. Anhand einer
Kalkulation konnte aufgezeigt werden, wie dem Kunden durch eine Anpassung der
Auszahlungsmodalitat ein viel lukrativeres Produkt offeriert werden konnte.

Auf dem Schweizer Markt existieren nur wenige Anbieter von Umkehrhypotheken,
obwohl dieses Thema schon seit mehreren Jahren diskutiert wird und auch in den
Medien immer mehr prasent ist. Die Grunde dafiir sind vielseitig. Die Umkehrhypothek
klingt in der Theorie einfach, birgt sie jedoch bei genauerer Untersuchung komplexe
Probleme, die zuerst geklart werden missen. Dazu z&hlen auch die regulatorischen
Vorschriften der Finanzmarktaufsicht (FINMA). Zum Beispiel obliegt es den Banken,
in den bankinternen Weisungen zu regeln, ob die Umkehrhypothek als ETP-Geschéft
eingestuft werden muss. Auch besteht ein grosses Verwertungs- und ein damit
verbundenes Reputationsrisiko. Um dieses zu minimieren, sind frihzeitig Szenarien, die
nach der Vertragslaufzeit eintreten kdnnen, mit dem Kunden zu besprechen. Daruber
hinaus ist es sinnvoll, bei der Festlegung der Belehnungshdhe einen Puffer zu
bertcksichtigen. Die grosste Hurde aus Sicht der Anbieter ist jedoch das zu geringe
Potential. Die Institutionen wissen, dass ein solches Produkt kaum kostendeckend
lanciert werden kann. Aus diesem Grund sehen die Anbieter die Umkehrhypothek auch

nicht als Massenprodukt, sondern vielmehr als Marketinginstrument.



1. Einleitung

1.1 Ausgangslage

Durch die Pensionierung veréndert sich in der Regel die finanzielle Situation eines
Haushalts. Laut der Strukturerhebung des Bundesamts fiir Statistik (BFS) aus dem Jahre
2016 sinkt das Bruttoeinkommen nach der Pensionierung erheblich. Im Schnitt liegen
die Einklnfte rund ein Drittel unter dem fruheren Erwerbseinkommen. Bei den
Einpersonenhaushalten reduziert sich das Einkommen beim Ubergang ins Rentenalter
um 29%, bei den Paarhaushalten sogar um 38%. Um sich den gleichen Lebensstandard
finanzieren zu koénnen, mdissen viele Pensionierte auf ihr aufgebautes Vermdgen
zurlickgreifen. Doch ein Grossteil dieses Vermdgens steckt in ihren selbstgenutzten
Liegenschaften, d.h. sie sind mit ihrem Kapital an die Liegenschaft gebunden. Gemass
BFS wohnt mehr als die Halfte der dlteren Menschen (54%) in ihrer eigenen Wohnung.
Bei der jungeren Bevolkerung, d.h. Personen unter 65 Jahren, betragt dieser Anteil
lediglich 39%. Der Prozentsatz steigt mit zunehmendem Alter an und beléuft sich bei
den 65- bis 69-Jahrigen auf nahezu 60%. Somit kann es fiir dltere Personen, die Uber
Immobilienvermdgen verfugen, trotzdem dazu kommen, dass nicht ausreichend liquide
Mittel verfugbar sind, um den Lebensunterhalt zu finanzieren und die Konsumausgaben
zu decken (BFS, 2018a, S. 4). Solche Personen werden im englischsprachigen Raum als

,»asset rich — income poor* bezeichnet (Schneider, 2009, S. 1).

Mittels sogenannten Immobilienverzehrprodukten kann dieses an die Liegenschaft
gebundene Kapital liquid gemacht werden. In vielen Landern, allen voran in den USA
und Grossbritannien, gibt es eine  Vielzahl von  verschiedenen
Immobilienverzehrprodukten. Die Umkehrhypothek, im englischen Sprachgebrauch
Reverse Mortgage genannt, ist ein solches Produkt und funktioniert wie ein
umgekehrter Kredit. Auch in der Schweiz gibt es Anbieter von Umkehrhypotheken,
jedoch ist der Markt im Vergleich zu den USA oder Grossbritannien noch recht klein.
Obwohl das Potential von vielen Institutionen erkannt wurde und dieses Thema auch
immer h&ufiger einen Platz in verschiedenen Zeitschriften findet, bieten in der Schweiz

erst wenige Anbieter eine Umkehrhypothek oder ein dhnliches Produkt an.

1.2 Zielsetzung und Fragestellung

In der Schweiz scheinen die Hurden oder der Aufwand fur die Lancierung eines

derartigen Produkts bislang flr viele Anbieter zu gross oder das Produkt nicht attraktiv
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genug. Die vorliegende Arbeit soll aufzeigen, weshalb sich die Umkehrhypotheken bei
den Kreditgebern (noch) nicht etablieren konnten. Die folgenden Fragestellungen sollen

zur Klarung helfen:

- Welche fir Risiken oder Herausforderungen bestehen fiir Anbieter von
Umkehrhypotheken?

- Anhand welcher Losungsansatze konnen diese Herausforderungen berwunden
werden?

- Wie sieht die Kalkulation einer Umkehrhypothek fiir den Schweizer Markt aus?

Ziel ist es, potentiellen Anbietern von Umkehrhypotheken mdgliche Losungsansatze fiir

eine erfolgreiche Lancierung aufzuzeigen.

1.3 Aufbau der Arbeit, Methodik und Vorgehen

Die Arbeit ist in funf Kapitel unterteilt. Nach der Einleitung (Kapitel 1) werden in
Kapitel 2 die theoretischen und konzeptionellen Grundlagen erwahnt. Die Untersuchung
erfolgt in Form von Desktop-Research sowie anhand von Fachliteratur, akademischen
Aurtikeln, Studien und Berichten.

In Kapitel 3 folgt die empirische Untersuchung. Dabei werden in Abschnitt 3.1 zuerst
die eingesetzten Methoden und Forschungsansatze beschrieben. Die Auswahl der
Interviewpartner und die nachfolgende Befragung mit der Auswertung werden in
Abschnitt 3.2 erklart und dargestellt. In Abschnitt 3.3 werden die Erkenntnisse aus der
Befragung aufgezeigt. Diese dienen der Beantwortung der zuvor definierten

Fragestellungen.

In Kapitel 4 wird eine Kalkulation einer Umkehrhypothek fiir die Schweiz durchgefihrt.
Die fiir die Kalkulation notwendigen Angaben basieren auf den Erkenntnissen der

Befragung.

Abschliessend folgt in Kapitel 5 die Schlussbetrachtung mit dem Fazit, der Diskussion

und einem Ausblick mit Uberlegungen zu mdéglichen weiteren Untersuchungen.

1.4 Abgrenzung der Untersuchung

Nebst der Umkehrhypothek existieren noch andere Mdoglichkeiten, das an die
Wohnliegenschaft gebundene Kapital freizusetzen. So kann das Eigentum freihdndig

verdussert werden, was in den meisten Fallen den Auszug aus der Wohnimmobilie
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bedingt. Jedoch besteht auch die Maoglichkeit, dass Eigenheimbesitzer zwar ihr
Wohneigentum verkaufen, gleichwohl aber in den eigenen vier Wé&nden wohnen bleiben
kdnnen. Zusétzlich erhalten Sie noch eine monatliche Rente. Dieses Instrument wird
Immobilienverrentung genannt (Bornhauser, 2017). Im englischsprachigen Raum wird
daftir der Begriff Home Reversion verwendet. Geméass Schneider (Schneider, 2009)
handelt es sich dabei, wie alle Kauf- bzw. Verkaufsmodelle, um ein kapitalfreisetzendes
Instrument. Im Unterschied zur Umkehrhypothek, welches als kreditbasiertes Modell zu
den kapitalzufuhrenden Instrumenten gehort (S. 8). Im Rahmen dieser Arbeit werden

die kapitalfreisetzenden Instrumente nicht untersucht.

In Kapitel 2 werden die Besonderheiten von verschiedenen Landern zusammengefasst.
Obwohl darin rechtliche Aspekte thematisiert werden, stehen die rechtlichen
Grundlagen zur Finanzierung von Wohneigentum in diesen Landern nicht im Zentrum.
Grund dafir ist die Absicht, die Umkehrhypothek beziglich in der Schweiz geltenden

Richtlinien zu beurteilen.

Des Weiteren wird die Nachfrageseite in dieser Arbeit nicht behandelt. In Abschnitt 2.3
werden lediglich ein paar Einflussgrossen beschrieben. Die Untersuchung beschrankt

sich jedoch auf die Anbieter von Umkehrhypotheken.



2. Theoretische Grundlagen

2.1 Grundlegende Funktionsweise von Umkehrhypotheken

Immobilienverrentung und Umkehrhypotheken gehoren zu den
Immobilienverzehrprodukten, die  Schneider (2009) wie folgt definiert:
,lmmobilienverzehrinstrumente sind Instrumente, die in selbst genutztem
Wohneigentum gebundenes (Eigen-)Kapital durch Freisetzung oder Zufiihrung flr eine
alternative Verwendungsrichtung verfugbar machen und unter Erhaltung des
Wohnrechts zumindest einen teilweisen Verbrauch der neu erhaltenen finanziellen
Mittel nach sich ziehen® (S. 5). In diesem Zusammenhang gangige Begriffe im
englischsprachigen Raum sind Equity Release Schemes, Home (Equity) Conversion,
Home (Equity) Reversion oder Draw Dawn Reversion sowie Immobilienkapitalverzehr
im deutschen Sprachgebrauch (Schneider, 2009, S. 5).

Im Gegensatz zur Immobilienverrentung, wo das Eigentum bei Vertragsunterzeichnung
auf den Erwerber Ubergeht, wird bei der Umkehrhypothek bzw. Reverse Mortgage das
Immobilieneigentum nicht verkauft. Die Liegenschaft wird bei diesem Produkt mit
einem Hypothekarkredit belastet. Im Gegensatz zum klassischen Hypothekarkredit, bei
dem die Kreditschuld in der Regel mit der Dauer des Vertrags abnimmt, erhoht sich das
Fremdkapital bei einer Umkehrhypothek fortlaufend, da keine Tilgungszahlungen
geleistet werden und die anfallenden Zinsen zur Hypothekarschuld dazugerechnet
werden. Dadurch steigt der Gesamtschuldenbetrag im Zeitverlauf exponentiell an. Der
Begriff Umkehrhypothek leitet sich somit aus der Umkehrung des Zahlungsstroms ab,
wie durch Abbildung 1 deutlich wird.
Klassischer (Forward-)Kredit Reverse Mortgage

Kreditkonto
Kreditkonto

v
"

Vertragslaufzeit Vertragslaufzeit

Abbildung 1: Ausstehender Kreditbestand des klassischen Hypothekarkredits im Vergleich zu Reverse
Mortgage (Lang, 2008, S. 57)
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In den USA st die Ruckzahlungsverpflichtung des Wohneigentiimers bei einer
Umkehrhypothek im Vergleich zu einem klassischen Hypothekarkredit eine besondere.
Der Kreditgeber kann nebst der Immobilie keine anderen Vermdgenspositionen des
Eigentlimers als Sicherheit verlangen (Lang, 2008, S. 57). Das liegt an der sogenannten
,Non-Recourse-Klausel“, die in solchen Vertragen vereinbart wird (Mitchell & Piggott,
2004, S. 468). Somit muss bei der Kreditprifung die Bonitat (Kreditfahigkeit und
Kreditwirdigkeit) nicht mehr geprift werden. Unabh&ngig vom Einkommen und
Geldvermogen kommt es bei einer Umkehrhypothek vor allem auf die Lebenserwartung
des Kreditnehmers, der bauliche Zustand und die Wertentwicklung der Immobilie und
die zukiinftige Zinsentwicklung an (Maier, 2011, S. 26).

Die Rickzahlung der Umkehrhypothek ist beim Ableben des Kreditnehmers, beim
Auszug aus der Wohnimmobilie oder nach Ablauf der fixen Laufzeit féallig. Die
Riickzahlung kann durch Verkauf oder sonstiges Vermogen geschehen. Ubersteigt der
Marktwert der Liegenschaft die Kreditforderung kann der Kreditnehmer oder seine
Erben Uber den Restbetrag verfligen. Unterschreitet der Erlés der Immobilie die
Kreditschuld, so wird das Risiko durch den Kreditgeber abgedeckt und die Erben nicht
belangt (Reed & Gibler, S. 4).

Im Unterschied zu den USA haftet in der Schweiz nicht nur die Liegenschaft, sondern
auch der Schuldner personlich (Jordan, 2008, S. 13). Eine ,,Non-Recourse-Klausel*

existiert in der Schweiz nicht.

2.2 Systematisierung von verschiedenen Umkehrhypothek-Produkten

Um einen Uberblick zu den verschiedenen Konzepten von Umkehrhypotheken zu
erhalten, macht es Sinn, diese zu systematisieren. Eine geeignete Variante ist die
Differenzierung der Auszahlungsform, da sie von der Nachfrager- wie auch
Anbieterseite den grossten Einfluss auf die Produkteigenschaften respektive die
Vertragsgestaltung hat (Reichelt, 2011, S. 6). Dabei werden vier verschiedene

Auszahlungsvarianten unterschieden (Schneider, 2009, S. 19).

Von der Annuitat (Annuity Payment) spricht man, wenn der Kreditnehmer konstante,
wiederkehrende Rentenzahlungen erhalt. Darunter fallt die Zeitrente (Term Payment).
Dabei erhélt der Kreditnehmer eine zeitlich begrenzte Rente (Maier, 2011, S. 26-27).
Die Dauer wird dabei bei Vertragsunterzeichnung festgelegt. Fir den Kreditnehmer

birgt diese Option das Risiko, dass er bei Vertragsende die Wohnimmobilie verkaufen
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muss, weil er die anfallenden Kreditzinsen mit der Rente nicht mehr bezahlen kann. In
den Anféangen wurde vom Eigentiimer erwartet, dass er nach Ablauf der Frist auszieht
und das Haus verkauft. Bei neueren Produkten werden die Rentenzahlungen nach
Ablauf der Frist eingestellt, die Zinsen jedoch weiterhin angerechnet (Reed & Gibler, S.
4).

Lebenslange Zahlungen aus einer Umkehrhypothek, sogenannte Leibrenten, werden als
»lenure Payment” bezeichnet. In vielen Fallen ist die Laufzeit an den Tod des
Kreditnehmers gekniipft. Es koénnen jedoch auch andere vertragsauflosende
Tatbestande, wie der Verkauf der Immobilie oder ein Umzug, vereinbart werden
(Schneider, 2009, S. 15). Nach Schneider (2009) ist die Leibrente eine Umkehrhypothek
oder Reverse Mortgage im engeren Sinne, da diese an das Leben des Kreditnehmers
geknlipft ist und daher in der Literatur auch oft als ,,Lifetime Mortgage* bezeichnet
wird (S. 19). Bei dieser Variante tragt der Kreditgeber das Langlebigkeitsrisiko, das
darin liegt, dass die ausbezahlte Kreditsumme inklusiv Zinsen durch das Ubersteigen
der Lebenserwartung den Wert oder den effektiven Verkaufspreis der Immobilie
ubersteigt (Maier, 2011, S. 26-27).

Die Einmalzahlung (Lumb Sum Payment) ist die dritte Auszahlungsoption. Bei dieser
Variante erhdlt der Kreditnehmer bei Vertragsunterzeichnung oder mit zeitlicher
Verzogerung die ganze Kreditsumme als einmaliger Betrag ausbezahlt. Der Vorteil
dieses Auszahlungsmodus ist, dass der Kreditnehmer unmittelbar Uber eine hohe
Liquiditéat verfugt, die einem bestimmten Verwendungszweck gewidmet werden kann.
Die Einmalzahlung kann auch mit anderen Auszahlungsoptionen kombiniert werden
(Maier, 2011, S. 27). In der Regel liegt der Einmalzahlung auch eine
Laufzeitvereinbarung zugrunde, weshalb die Kreditsumme am Schluss durch Verkauf

der Liegenschaft oder durch eine neue Vereinbarung getilgt wird (Reichelt, 2011, S. 6).

Die Kreditlinie (Line of Credit) ist die vierte und flexibelste Option. Hier kann der
Kreditnehmer selber entscheiden, wann und in welcher Hohe er Zahlungen erhélt. Die
maximale Hohe der Kreditsumme ist vertraglich geregelt. Die Zinsen fallen nur auf
tatsachlich ausbezahlte Betrage an, weshalb die Zinszahlungen geringer sind als bei den

anderen Auszahlungsvarianten (Maier, 2011, S. 27).

Die Umkehrhypothek kann auch nach anderen Kriterien systematisiert werden.
Nachfolgend ist die umfassende Systematisierung nach Schneider (2009) abgebildet.
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Abbildung 2: Systematisierung der Umkehrhypothek (Schneider, 2009, S. 18)

Die laufende Verzinsung kann variabel oder fix erfolgen (Schneider, 2009, S. 19). Auch
gibt es verschiedene Varianten der Zinsverrechnung. So konnen die laufenden
Zinszahlungen vom Kreditnehmer vollumféanglich oder teilweise bezahlt oder bis zum
Vertragsende gestundet werden. Im Rahmen dieser Arbeit werden Umkehrhypotheken
als tilgungs- und zinsfreie Phase definiert, weshalb ich nicht weiter auf die

verschiedenen Arten der Zinsverrechnung eingehen werde.

2.3 Nachfrage in der Schweiz

Das Potential fur die Nachfrage von Umkehrhypotheken wurde schon in verschiedenen
Buchern und Arbeiten erfasst. So hat auch Reichelt (2011) sich hauptsachlich mit dem
nachfrageseitigen Potential in der Schweiz auseinandergesetzt und die verschiedenen
Determinanten analysiert. Sie kam zu folgendem Fazit: ,,Reverse Mortgage sind nicht
nur als ein Zukunftsmodell fir private Hauseigenttimer in der Schweiz zu bezeichnen,
sondern generell als ein Finanzprodukt, das zur Flexibilisierung des Immobilienbesitzes
beitragt, und gleichermassen ein innovatives Instrument ist, von der die
Immobilienbranche profitieren kann“ (Reichelt, 2011, S. 53). An dieser Stelle
beschrénkt sich diese Arbeit auf die Auffihrung der wichtigsten Einflussgrdssen.



2.3.1 Demographische Entwicklung

Das Bundesamt flr Statistik (BFS) hat im 2015 verschiedene Szenarien zur
Bevolkerungsentwicklung fur die nachsten 30 Jahre entwickelt. Das Referenzszenario
beruht auf der Fortsetzung der Entwicklungen der letzten Jahre. Gemass diesem
Szenario erfahrt die Altersstruktur in den kommenden Jahrzehnten bedeutende
Verénderungen. Die Spitze der Alterspyramide wird immer breiter. Die Griinde dieser
Alterung in den nédchsten 30 Jahren liegen zum einen beim Rlckgang der
Geburtenzahlen, zum anderen an den Geburtenstarken Jahrgangen, die zwischen 1950
und 1970 in der Schweiz geboren oder bis heute in die Schweiz eingewandert sind. Die
fortlaufende Erhohung der Lebenserwartung verstarkt die Alterung zusatzlich (BFS,
2015, S. 10).

Alterspyramide 2015, Referenzszenario A-00-2015 G6 Alterspyramide 2045, Referenzszenario A-00-2015 G8
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Abbildung 3: Altersstruktur in der Schweiz, Vergleich der Jahre 2015 und 2045 (BFS, 2015, S. 10)

Der Altersquotient im Jahr 2015 liegt geméass Referenzszenario bei 29.1. Das heisst, auf
100 Personen im Alter zwischen 20 und 64 Jahren fallen 29.1 Personen ab 65 Jahre. Im
Jahr 2030 betrégt er 39.6 und im Jahr 2045 48.1. Somit leben in der Schweiz im Jahre
2045 fast genau gleich viele 20- bis 64-Jahrige wie Personen ab 65 Jahre (BFS, 2015, S.
5).

2.3.2 Wohneigentumsquote

Geméss Bundesamt fir Wohnungswesen (BWO) st in der Schweiz die
Wohneigentumsquote mit nur knapp 40% im internationalen Vergleich gering (BWO,
ohne Datum). Auffallend ist jedoch, dass bei dlteren Leuten (Personen ab 65 Jahren) der
Prozentsatz ansteigt. Mehr als die Hélfte der alteren Menschen, ndmlich 54%, wohnt in
ihrer eigenen Wohnliegenschaft. Bei der jingeren Bevolkerung betrdgt dieser Anteil
lediglich 39%. Bei den 65- bis 69-J&hrigen steigt der Anteil auf nahezu 60%. Danach

nimmt der Anteil wieder ab. Ursachen dafur sind unter anderem der Umzug in



9

altersgerechte Mietwohnungen oder die Ubertragung der Immobilie auf die Kinder als
Erbvorbezug (BFS, 2018a, S. 4). Nachfolgende Grafik zeigt die Eigentumsquote nach
Altersklasse.
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Abbildung 4: Eigentumsquote nach Altersklasse (BFS, 2018a, S. 5)

Im Vergleich dazu liegt die Wohneigentumsquote per Ende 2017 in Grossbritannien bei
65.0%, in den USA bei 64.2% und in Deutschland bei 51.4% (Trading Economics, ohne
Datum).

2.3.3 Veranderung Vorsorgesystem

Die Altersvorsorge gehdrt zu den wichtigsten sozialen Einrichtungen der Schweiz. Sie
hat das Ziel, das Einkommen in der Ruhestandsphase zu sichern. Die schweizerische
Altersvorsorge basiert auf drei Saulen: die staatliche, berufliche und private Vorsorge.
Die staatliche Vorsorge ist die Alters- und Hinterlassenenversicherung (AHV) und
sichert den Grundbedarf. Sie basiert auf dem Umlageverfahren. Das Geld, welches die
AHV von den Beitragszahlenden einnimmt, fliesst direkt zu den Rentenbeziehenden.
Das Umlageverfahren hat folgendes Problem: Nimmt die Zahl der Rentenbeziehenden
im Verhéltnis zu den Beitragszahlenden zu, kdénnen Einnahmen und Ausgaben aus dem
Gleichgewicht geraten (BSV, 2019a, S. 11). Wahrend zu den Zeiten der AHV-
Grundung nur 15 Rentner auf 100 Erwerbstatige kamen, sind es heute doppelt so viele,
und die Zahl durfte sich bis in vierzig Jahren ein weiteres Mal verdoppeln (Lehmann,
2018). Das Bundesamt flr Sozialversicherungen (BSV) schreibt auf Ihrer Homepage:
»Samtliche Finanzierungszenarien der AHV zeigen, dass der zusatzliche Finanzbedarf
ab 2020 durch das aktuelle System der AHV nicht mehr gedeckt werden kann® (BSV,
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2019b). Mit der Annahme des Bundesgesetzes Uber die Steuerreform und die AHV-
Finanzierung (STAF) am 19. Mai 2019 bekommt die AHV nun eine Finanzspritze. ,,Die
Vorlage verschafft der AHV jahrlich tber 2 Milliarden Franken an zusétzlichen
Einnahmen und leistet damit einen wichtigen Beitrag zur Sicherung der Renten. [...]
Die geplante strukturelle Reform der AHV (AHV 21) bleibt allerdings unumganglich,
auch wenn die Vorlage angenommen wird“ (EFD, 2019). Die AHV 21 sieht
Massnahmen auf der Ausgabenseite vor, zum Beispiel eine Erhohung des Rentenalters,
andererseits aber auch Mehreinnahmen durch Erhéhung der Mehrwertsteuer (BSV,
2019c).

Die zweite Saule — die berufliche Vorsorge — soll den Pensionierten ermdglichen, den
gewohnten Lebensstandard in angemessener Weise weiterzufuhren. Die Finanzierung
der beruflichen Vorsorge basiert auf dem Kapitaldeckungsverfahren; die Beitrdge der
Versicherten werden durch die Pensionskasse angelegt und spater bei der Pensionierung
in Form einer Rente oder ganz oder teilweise als Kapital wieder ausbezahlt. Die
Berechnung der Rente erfolgt mit dem Umwandlungssatz. Er gibt an, wie viel Prozent
des einbezahlten Altersguthabens die jahrliche Pensionskassenrente betragt. Aktuell
betragt der gesetzlich vorgeschriebene Umwandlungssatz 6.8%. Das Verhaltnis der
Beitragszahlenden und Rentenbeziehenden spielt bei diesem Verfahren keine Rolle.
Jedoch wirkt sich die immer steigende Lebenserwartung aus, weil die Renten langer
ausbezahlt werden missen. Auch die Teuerung, niedrige Zinsen und
Erwerbsunterbriiche fihren zu niedrigeren Renten im Kapitaldeckungsverfahren (BSV,
2019a, S. 12-13). Vor allem das langanhaltende Tiefzinsniveau verlangt auch bei der
zweiten Saule neue Ansatze (Lehmann, 2018). Um den gesetzlich vorgeschriebenen
Rentenumwandlungssatz zu finanzieren, missen hohe Renditen erwirtschaftet werden,

was sich im aktuellen Tiefzinsniveau als sehr schwierig gestaltet (Ferber, 2018).

Mit der dritten S&ule, der privaten Vorsorge, sollen zusétzliche individuelle Bedurfnisse
gedeckt werden. Der Erwerbstatige kann freiwillig einen bestimmten Betrag auf ein
Bankkonto oder eine Lebensversicherungspolice einzahlen. Sie funktioniert nach dem
Prinzip eines Sparkontos. Der Vorteil der privaten Vorsorge ist, dass die jahrlichen
Einzahlungen vom steuerbaren Einkommen abgezogen werden kénnen. Das angesparte
Geld samt Zinsen wird bei der Pensionierung wieder ausbezahlt und kann frei
verwendet werden. Die Teuerung und die aktuell tiefen Zinsen wirken sich bei der

dritten S&ule ebenfalls auf die Leistung bei der Pensionierung aus (BSV, 20193, S. 14).
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Die Wichtigkeit der Altersvorsorge zeigt auch die Vermdgensbilanz der privaten
Haushalte, welche wvon der Schweizer Nationalbank (SNB) im Rahmen der
Finanzierungsrechnung erhoben wurde. So macht das Alterskapital aus der beruflichen
sowie der privaten Vorsorge 40% der gesamten finanziellen Forderungen aus (SNB,
2018b, S. 2). Beim Blick auf die Vermdgensbilanz féllt auch auf, dass ein grosser Teil

des Vermdgens der privaten Haushalte in Immobilien steckt.

Vermdgensbilanz der privaten Haushalte
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Abbildung 5: Vermdgenshilanz der privaten Haushalte (BFS, 2017)

2.3.4 Vererbungsmotiv

Im Jahr 2007 wurde im Rahmen des Nationalen Forschungsprogramms eine Analyse
zur Bedeutung des Erbens in der Schweiz gemacht. Demnach sind es gut zwei Drittel
der Befragten, die eine Erbschaft oder Schenkung erhalten haben oder noch erwarten.
Im Jahr 2000 belief sich das Gesamtvolumen der Erbschaften auf rund 28.5 Milliarden
Franken, was rund 6.8% des Bruttoinlandprodukts (BIP) entspricht. Damit erben die
Schweizer Haushalte mehr als sie selber an Vermdgen aufbauen. Im Vergleich zu
anderen L&ndern ist dies ein hoher Anteil. Rund ein Drittel der vererbten Vermdgen
bestehen aus Immobilien. Aufgrund der steigenden Lebenserwartung werden die
Erbenden jedoch immer &lter. Im 2006 war noch rund die Halfte unter 55 Jahre alt.
Gemass der Analyse sollte dieser Anteil bis 2020 auf einen Drittel sinken. Nur gerade

18% der Erbenden ist jiinger als 40 Jahre (Stutz, Bauer & Schmugge, 2006, S. 8-12).
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,Dies macht deutlich, dass Erbschaften immer weniger fur den Aufbau einer eigenen
Existenz oder die Finanzierung der Familienphase dienen. Der Erbprozess fihrt
vielmehr zu einer zunehmenden Konzentration der Vermdgen in der Rentnergeneration
(Stutz et al., 2006, S. 10). Unter dieser Pramisse sollte es weniger relevant sein, ob eine
Wohnimmobilie vor der Vererbung durch eine Umkehrhypothek als Finanzquelle der

Eltern genutzt wurde.

Gemass der Analyse kommt die Erbschaftsregelung in Konflikt mit neuen
Lebensformen. So fiihren nicht-traditionelle Familienkonstellationen h&ufig zu
Konflikten mit dem Erbrecht, weil unverheiratete Lebenspartner und Stiefkinder
gesetzlich nicht erbberechtigt sind (Stutz et al., 2006, S. 13).

Ben-Shlomo hat in seiner Arbeit verschiedene Verhaltensdeterminanten auf
individueller Ebene untersucht und erl&utert, inwiefern sie einen Einfluss auf die
Einstellung bzw. die Verhaltensabsicht haben, eine Umkehrhypothek abzuschliessen.
Seine Analyse hat ergeben, dass sich ein ausgepréagtes Vererbungsmotiv negativ auf den
Entscheidungsprozess auswirkt (Ben-Shlomo, 2015, S. 172).

2.4 Regulatorische Rahmenbedingungen

Die Schweizer Bankiervereinigung (SBVQ) hat Richtlinien erlassen, die als
Standesregeln fiir alle Mitglieder der Bankiervereinigung gelten. Die Richtlinien sind
von der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) anerkannt und gelten als
Mindeststandard. Die Banken missen diese Bestimmungen in den bankinternen
Regelungen umsetzen. In Bezug auf das Hypothekargeschéft regeln sie u.a. folgende
wesentliche Kernpunkte (SBV(g, 2014b, S. 2, 13):

- Die Verfahren fir die systematische Berechnung der Tragbarkeit sowie die
entsprechenden Maximallimiten

- Den kalkulatorischen Hypothekarzinssatz zur Berechnung der Tragbarkeit

- Die Definition der Objektarten und deren Belehnbarkeit

- Das Amortisations- und Belehnungskonzept (Belehnungsgrenzen, Mindest-

Amortisationsraten etc.)

Die Banken werden von Prifgesellschaften, welche als verlangerter Arm der FINMA
fungieren, auf die Einhaltung der Mindeststandards geprift. Die Priifung richtet sich an
das Rundschreiben 2013/3 — Priifwesen. Darin sind die Prifstrategie und die Priftiefe
definiert. Das Ergebnis wird in einem Priufbericht festgehalten (FINMA, 2018, S. 7-9).
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Die Richtlinien sollen die unternehmerische Freiheit nicht beeintrachtigen und haben
keinen Einfluss auf die Kreditpolitik der Banken, welche vom zustdndigen Organ
bestimmt wird. Das Organ ist institutsspezifisch und regelt neben den allgemeinen
Grundsatzen auch die weiter oben aufgefiihrten Kernpunkte des Hypothekargeschéfts
(SBVg, 2014b, S. 3). So kommt es, dass keine einheitliche Regelung fiur die
Berechnung der Tragbarkeit und Belehnbarkeit, sowie auch kein einheitlicher
kalkulatorischer Hypothekarzinssatz bestehen. Jedoch mdissen alle Banken bei den
bankinternen Regelungen beriicksichtigen, dass die SBVg grossen Wert auf die

Nachhaltigkeit und langfristige Betrachtung legt.

Vor jeder Kreditgewdhrung muss die Bank eine Kreditpriifung durchfuhren. Diese
umfasst einerseits die Prifung der Bonitat (Kreditwirdigkeit und Kreditfahigkeit),
andererseits die Beurteilung der Sicherheiten. Die Prifung hat in festzulegenden
periodischen Abstanden oder bei Kenntnis von bonitatsrelevanten Ereignissen erneut zu
erfolgen (SBVg, 2014b, S. 4).

Bei der Kreditfahigkeit wird die sogenannte Tragbarkeitsberechnung geprift. Dabei
werden die nachhaltigen Einnahmen und Ausgaben gegeniibergestellt. Zu den Ausgaben
gehoren die Zinsbelastung, welche anhand des kalkulatorischen Hypothekarzinssatzes
berechnet wird, die Amortisation und die Nebenkosten (z.B. Unterhalt und Renovation).
Im 2014 fand eine Revision der Richtlinien statt, die auch zu Verscharfungen bei der
Tragbarkeitsberechnung fuhrten. So muss seit 2014 die Hypothekarschuld innert 15
Jahren (vorher 20 Jahren) auf zwei Drittel des Belehnungswertes amortisiert werden
(SBVg, 2014a, S. 4). Auch ist es untersagt, Zweiteinkommen des Partners oder der
Partnerin miteinzukalkulieren, es sei denn, es bestehe eine Solidarschuldnerschaft
(SBVg, 2014b, S. 17). Die Tragbarkeit ist dann gegeben, wenn die von der Bank
definierten Maximallimiten fiir das Verhéltnis zwischen Ausgaben und Einnahmen
eingehalten sind. Obwohl diese bankinternen Regelungen nicht bekannt sind, werden in
der Praxis folgende Ansatze bei der Tragbarkeitsberechnung verwendet: Der
kalkulatorische Zinssatz betragt zwischen 4.5% und 5.0%. Zusammen mit der
Amortisation und den Nebenkosten (ca. 1% des Belehnungswertes) durfen die
Ausgaben nicht grosser als ein Drittel der Einnahmen sein. In den Standesregeln finden
sich auch Mindestanforderungen beziglich Eigenmittel. Seit 2014 wird ein
Mindestanteil von 10% des Belehnungswerts an Eigenmitteln, d.h. Mittel, die nicht aus

dem Guthaben der 2. Sdule (berufliche Vorsorge) stammen, vorausgesetzt (SBV(g,
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2014a, S. 3-4). Ein Guthaben aus der 3. Sdule kann als eigene Mittel angerechnet

werden.

Um den Bedarf an Eigenmitteln berechnen zu kdnnen, muss der Belehnungswert
festgelegt werden. Dieser entspricht hochstens dem Marktwert. Die Methode fir die
Bestimmung des Marktwertes und des Belehnungswertes fur die verschiedenen
Objektarten legt die Bank fest (SBVg, 2014b, S. 8). Bei Immobilienkaufen bzw.
Handénderungen gilt jedoch das sogenannte Niederstwertprinzip, d.h. der tiefere Wert
von Marktwert und Kaufpreis gilt als Belehnungswert (SBVg, 2014b, S. 5). Ausgehend
vom Belehnungswert berechnet die Bank die maximale Héhe der Hypothek. Diese
betragt gemiss SBVg 90%. Der Belehnungssatz wird auch als ,,Loan to value ratio*
(LTV) bezeichnet. Nebst den restlichen 10% Eigenmittel muss der Kreditnehmer auch
eine allfallige Differenz zwischen hoherem Kaufpreis (bzw. hoheren Anlagekosten) und

tieferem Belehnungswert aus eigenen Mitteln finanzieren (SBVg, 20144, S. 3).

Kredite, die ausserhalb der bankinternen Regelungen vergeben werden, nennt man
»Exceptions to policy” (ETP). Solche ETP-Geschéfte sind in begriindeten Féllen
mdoglich und missen entsprechend dokumentiert werden. Zudem muss der Entscheid
nachvollziehbar und Gberprifbar sein. Die Schwellenwerte oder Konstellationen, ab
welchen  grundpfandgesicherte  Kredite fir  selbstgenutztes  Wohneigentum,
Renditeobjekte oder Bauland als ETP zu beurteilen sind, hat die Bank in ihren
bankinternen Regelungen zu definieren. Ob eine Umkehrhypothek, bei der die Zinsen
automatisch zur Hypothekarschuld dazugerechnet werden, als ETP-Geschéfte eingestuft
werden muss, hdngt von der Ausgestaltung der bankinternen Regelungen ab. ETP-
Geschafte sind als solche zu kennzeichnen und entsprechend zu (berwachen. Auch
muss Uber diese Geschéfte ein separates ETP-Reporting sichergestellt werden. (SBVg,
2014b, S. 10-11). Ein ETP-Kredit kann bei Neugeschéften oder gednderten Parametern
entstehen. Dies zum Beispiel bei der Pensionierung, wenn durch das verkiirzte

Renteneinkommen die Tragbarkeit nicht mehr gegeben ist.

Die neusten Anpassungen der Selbstregulierung der SBVg, welche die FINMA gemass
Medienmitteilung vom 28. August 2019 anerkennt hat, verschérfen die Anforderungen
an die Belehnung sowie  Amortisation bei  Hypothekarkrediten  fir
Renditeliegenschaften. Die selbstgenutzten Wohnliegenschaften sind von diesen
Anpassungen nicht betroffen (FINMA).
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2.5 Steuerliche Aspekte

Der Abschluss einer Hypothek an sich untersteht grundsatzlich keiner Steuer. Auch ist
die Auszahlung des Kreditbetrages durch die Bank bei einem normalen Forward-Kredit
nicht steuerpflichtig. Daraus lasst sich ableiten, dass auch die ratenweise Auszahlung
bei einer Umkehrhypothek in Form einer Rente nicht als Einkommen versteuert werden

Mmuss.

Der Abschluss einer Hypothek hat jedoch steuerliche Auswirkungen. Einerseits kann
die Kreditschuld vom Vermdgen abgezogen werden. Andererseits konnen die
Hypothekarzinsen auch beim selbstgenutzten Wohneigentum in Abzug gebracht
werden. Im Gegenzug ist der Eigentimer verpflichtet, den Eigenmietwert als
Einkommen zu versteuern (ESTV, 2015, S. 7, 20).

2.5.1 Eigenmietwert

In der Schweiz hat die Eigenmietwertbesteuern eine lange Tradition. Von 1940 war sie
integraler Bestandteil des Steuerrechts. Heute erfassen samtliche kantonale
Steuergesetze sowie das Bundesgesetz Uber die direkte Bundessteuer (DBG) den
Mietwert einer selbstgenutzten Liegenschaft als steuerbares Naturaleinkommen (ESTV,
2015, S. 1). Dies bedeutet, dass der Eigenheimbesitzer eine fiktive Miete fiir das
selbstgenutzte Wohneigentum als Einkommen versteuern muss. Im Gegenzug darf er

Schuldzinsen, Liegenschaftskosten und teils Liegenschaftssteuern in Abzug bringen.

Der Eigenmietwert ist Gegenstand anhaltender politischer Diskussion. Seit 1999 war die
Eigenmietwertbesteuerung insgesamt dreimal ein  Thema bei eidgendssischen
Urnengéngen, jedoch konnte nie die notwendige Mehrheit erreicht werden (ESTV,
2015, S. 1). Am 5. April 2019 hat die Wirtschaftskommission des Standerats die
parlamentarische Initiative «Systemwechsel bei der Wohneigentumsbesteuerung» zur
Vernehmlassung eroffnet. So soll der Eigenmietwert und die Abzlge fir die
Gewinnungskosten sowohl auf Bundes- als auch auf Kantonsebene fir selbstbewohntes
Wohneigentum  aufgehoben  werden. Bei  Zweitliegenschaften  soll  die
Eigenmietwertbesteuerung unverdndert bestehen bleiben. Weiter ist der Abzug flr
private Schuldzinsen auf weniger als 80% der Vermogensertrdge zu beschranken
(WAK-S, 2019).

Aufgrund des steuerlichen Abzugs von Hypothekarzinsen und —schulden bei
selbstbewohntem Eigentum sind viele Leute bestrebt, die Hypothekarschuld nicht Gber
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die vorgeschriebene Amortisation bis zu einem LTV von zwei Drittel innert 15 Jahren
(vgl. Abschnitt 2.4) zu amortisieren. Sie erhoffen sich dadurch Steuerersparnisse. Viele
Banken werben auch mit diesem Argument auf ihrer Homepage, so z.B. auch die Credit
Suisse (Credit Suisse, 2019). Dies bewirkt, dass viele altere Leute immer noch eine
relativ hohe Belehnung haben. Folglich ist es bei Renteneintritt schwierig, eine
Umkehrhypothek abschliessen zu koénnen, weil die Differenz der aktuellen
Hypothekarschuld zur maximal moglichen Belehnung zu klein und deshalb das Produkt
nicht interessant flr die Bank ist. Dadurch verkleinert sich das Potential von moglichen
Nachfragern einer Umkehrhypothek. Jedoch kann die Steueroptimierung auch durch
eine Umkehrhypothek erfolgen. Denn die Schuldzinsen der Umkehrhypothek kdnnen,
wie auch die Schuldzinsen einer normalen Forward-Hypothek, beim Eigenmietwert in
Abzug gebracht werden. Wie sich eine Abschaffung der Eigenmietwertbesteuerung auf
das Potential von Umkehrhypotheken auswirkt, kann im Rahmen dieser Arbeit nicht

geklart werden. Die Chance, dass das Potential dadurch grosser wird, besteht jedoch.

2.6 Die Umkehrhypothek in ausgewahlten Landern
2.6.1 USA

Der Ursprung der Umkehrhypothek war im US Bundesstaat Oregon. Dort wurde 1961
erstmalig ein solches Produkt angeboten. In den 70er Jahren offerierten andere private
Kreditgeber dhnliche Produkte, jedoch konnte sich die Umkehrhypothek zu Beginn
nicht etablieren (Schneider, 2009, S. 49). Erst mit dem Programm zur Home Equity
Conversion Mortgage (HECM), welches 1987 durch den US-Kongress verabschiedet
und von der nationale Institution HUD (U.S. Department of Housing and Urban
Development) umgesetzt wurde, wurden Umkehrhypotheken erfolgreich (Meiners &
Glazik, 2013, S. 4). Zunachst wurde das Programm auf 2500 Vertrdge begrenzt. In den
Folgejahren wurde die Anzahl der Vertrdge immer wieder erhoht, bis es schliesslich im
Jahre 2007 in ein dauerhaftes Programm umgestellt wurde. Die Nachfrage nach HECM
ist danach stark angestiegen (Schneider, 2017, S. 768). Nach dem Rekordjahr 2009, in
dem 114°000 Neuabschliisse verzeichnet werden konnten, ist die Zahl der Neuvertrdge
wieder etwas zuriickgegangen. Neben den HECM bestehen noch weitere Produkte, die
keine staatliche Versicherung beinhalten. Jedoch besitzt das HECM-Programm mit im
Jahre 2014 knapp einer Million abgeschlossener Vertrage fir Umkehrhypotheken einen
Marktanteil von 95% (Ben-Shlomo, 2015, S. 32).
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Im Rahmen des HECM-Programms erfolgt die Vergabe nicht durch das HUD, sondern
durch Originatoren, die als Vertragspartner auftreten. Zu diesen staatlich autorisierten
Kreditgebern gehdren Banken, Hypothekengesellschaften sowie weitere staatliche und
private Anbieter. Bevor der Kunde einen Vertrag unterzeichnen kann, ist eine
unabhéngige Beratung (Counselling) nétig. Sie stellt sicher, dass der Kreditnehmer tber
die Funktionsweise, Kosten und Risiken informiert wurde. Die Berater missen vom

HUD zugelassen sein (Schneider, 2009, S. 61-63).
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Abbildung 6: Typischer Ablauf einer HECM-Transaktion (Schneider, 2009, S. 61)

Bis 2009 hat die Fannie Mae (Federal National Mortgage Association) danach den
versicherten Kredit gekauft, um ihn im Rahmen von Verbriefungsaktionen am
Kapitalmarkt (Sekundarmarkt) zu verdussern. Da Fannie Mae im Zuge der Finanzkrise
den Ankauf von HECM-Kredite einstellte, hat Ginnie Mae (Government National
Mortgage Association) — ein Staatsunternehmen mit dem Zweck der Forderung des
Eigenheims — danach die Kreditverbriefung tbernommen. Dies war einer der Griinde,
weshalb HECM-Neuabschliusse seit 2010 zuruickgingen (Schneider, 2017, S. 769). Die
Federal Housing Administration (FHA) gehdrt zum HUD und Gbernimmt die Rolle des
Versicherers. Die Kreditgeber konnen, wenn 98% des maximal auszuschdpfenden
Kredits erreicht sind, den Kredit an die FHA abtreten. Im Falle einer Uberschuldung,
d.h. wenn der Erlés der Liegenschaft die Kreditschuld nicht deckt, haftet nicht der
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Kreditgeber, sondern der staatliche Versicherungsschutz. Auch tGbernimmt die FHA die
Zahlungen an den Kreditnehmer, falls der Kreditgeber Konkurs geht (Schneider, 2009,
S. 61-63). ,,.Damit stellt die FHA sicher, dass der HECM-Kunde alle Zahlungen erhélt
und schiitzt gleichzeitig den Kreditgeber vor Uberschuldung® (Ben-Shlomo, 2015, S.
35).

Fur den Versicherungsschutz der FHA muss der Kreditnehmer eine Prdmie bezahlen.
Diese Versicherungspramie wird in den Kredit eingepreist und reduziert somit die
monatliche Rente. Die Prémie setzt sich aus einer einmaligen Zahlung bei
Vertragsabschluss, welche 2% des maximal verfligbaren Kreditbetrages entspricht,
sowie einer jahrlichen Pramie von 0.5% des aufgelaufenen Kreditbetrages zusammen.
Weitere Kosten, die zu einer Reduktion der Rente fuhren, sind einmalige
Kreditvergabekosten (u.a. Bearbeitungskosten fur operative Tatigkeiten, Gebuhren fur
die Immobilienwertschatzung) sowie die laufend anfallenden Kreditzinsen und
Kontofiihrungsgebihren (HUD, ohne Datum; Schneider, 2009, S. 56-57).

Beziliglich Auszahlungsvarianten sind bei HECM-Krediten alle vier unter Abschnitt 2.2
aufgefiihrten Formen maoglich. Bei einem variablen Zins kann zwischen Zeit- (Term
Payment) und Leibrenten (Tenure Payment), der Kreditlinie (Line of Credit) oder einer
Kombination davon gewahlt werden. Wenn ein fixer Zins vereinbart wurde, ist nur die

Einmalzahlung (Lump Sum Payment) moglich (HUD, ohne Datum).

Die Hohe des Kredits respektive die maximale Auszahlungsquote an den Kreditnehmer
ist abhéngig von der Immobilienwertentwicklung, der Lebenserwartung des
Kreditnehmers (bei mehreren Kreditnehmern ist das Alter des jiingsten Kreditnehmers
ausschlaggebend) sowie der Verzinsung. Letzteres wird von der L&nge der
Vertragslaufzeit beeinflusst. Die maximale Auszahlungsquote darf jedoch die vom
HUB festgelegte Obergrenze nicht Ubersteigen. Diese ist von Bundesstaat zu
Bundesstaat unterschiedlich (Reifner & Tiffe, 2007, S. 341).

Zusammenfassend kann fir den US-amerikanischen Markt festgehalten werden, dass
der Erfolg massgeblich durch die Rolle des Staates geprégt wurde. Der staatliche
Eingriff erfolgte dabei nicht in Form von Regulierungen oder Gesetzen, sondern durch
die aktive Produktgestaltung und den staatlichen Versicherungsschutz durch die FHA.
Dies verschafft den HECM einen Wettbewerbsvorteil gegeniiber kleineren privaten

Anbietern, was vermutlich den sehr grossen Marktanteil von HECM-Krediten
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begriindet (Ben-Shlomo, 2015, S. 35). Allerdings wird gemadss Schneider (2009)
spekuliert, dass die Regierung die HECM-Kredite aufgeben konnte, um einen fairen
Wettbewerb zu ermdglichen (S. 53).

2.6.2 Grossbritannien

Grossbritannien ist nach der USA der zweitgrosste Markt fir Umkehrhypotheken. Die
klassischen Umkehrhypothek-Modelle sind in Grossbritannien unter dem Namen
Lifetime Mortgage bekannt (Ben-Shlomo, 2015, S. 35). Die erste Umkehrhypothek mit
Einmalauszahlung wurde 1978 von JG Inskip & Co. vergeben. In den 80er Jahren
begann sich der Markt fiir Immobilienverzehrprodukte zu entwickeln, im Unterschied
zu den USA jedoch ohne staatliche Eingriffe (Schneider, 2009, S. 64). In den damaligen
Vertrdgen wurde héufig eine Klausel integriert, wonach der Kredit zuriickbezahlt
werden musste, wenn der Kreditbetrag den Wert der Liegenschaft tberstieg. Aufgrund
von steigenden Zinsen und sinkender Immobilienpreise gegen Ende der 80er Jahre
verloren dadurch viele Kunden ihr Eigenheim. So kam der Markt fur
Immobilienverzehrprodukte in Verruf und erlitt einen schweren Rickschlag (Ben-
Shlomo, 2015, S. 35). Daraufhin verliessen viele Anbieter den Markt, der am Tiefpunkt
1993 nur noch rund ein Viertel des vorgangigen Marktvolumens besass (Schneider,
2009, S. 64-65). Um den schlechten Ruf zu verbessern, wurde 1991 von flnf
Marktanbietern unter der Bezeichnung Safe Home Income Plan (SHIP) — seit 2012
Equity Release Council — ein Verhaltenskodex fur Anbieter von Umkehrhypotheken ins
Leben gerufen. Darin werden Mindestanforderungen definiert, zu denen sich alle
Anbieter selbst verpflichten (Ben-Shlomo, 2015, S. 36). Unter anderem wird
vorgeschrieben, dass fiir Umkehrhypotheken ein fixer Zinssatz, oder bei einem
variablen Zins ein fixierter Maximalzinssatz vereinbart werden muss. Auch muss das
Produkt die «no negative equity guarantee» beinhalten, die gewahrleistet, dass sich
Kunden nicht Gber den Immobilienwert verschulden kénnen (Equity Release Council,

2018). Dies entspricht der non-recourse Klausel in den USA.

Weitere Massnahmen erfolgten 2004, als die Umkehrhypothek unter die Regulierung
der staatlichen Finanzaufsicht Financial Services Authority (FSA) fiel. Sie hat unter
anderem Vorschriften Uber die Offenlegung der Produktmerkmale in allen
Informationsbroschiiren sowie Beratungs- und Verkaufsstandards definiert (Schneider,
2009, S. 65). ,,Dabei geht es weniger darum, in die Markt- und Produktgestaltung der
RM-Anbieter einzugreifen, als vielmehr darum, den Verkaufsprozess fir den Kunden
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transparenter zu machen, um Vertrauen in RM-Produkte herzustellen* (Ben-Shlomo,
2015, S. 36).

Neben dem SHIP-Kodex und den Vorschriften der FSA, gibt es in Grossbritannien auch
verschiedene Verbande und Organisationen, die zur Entwicklung der Umkehrhypothek
beigetragen haben. Das gemeinsame Ziel ist, Informationen und Beratungen anzubieten
und dadurch das Vertrauen in die Produkte zu starken (Schneider, 2009, S. 65-66).

Seither konnte sich der Markt fur Immobilienverzehrprodukte wieder stark entwickeln.
Vor allem der Markt fir Mortgage Produkte wurde starker und konnte die Home
Reversion Plans (Leibrentenmodelle) fast vollstdndig verdrangen (Schneider, 2009, S.
66). Heute umfassen die Sale-Modelle in Form von Home Reversion Plans weniger als
1% vom Gesamtmarkt (Schneider, 2017, S. 770). Gemass aktuellen Zahlen vom Equity
Release Council, ist der Markt fiir Immobilienverzehrprodukte seit 2015 signifikant
gestiegen. Der Wert der Liegenschaften, die fir die Eigenkapitalfreisetzungen
verwendet wurden, hat sich innerhalb von vier Jahren fast verdreifacht (Equity Release
Council, 2019).

In Grossbritannien gibt es grundsétzlich zwei Auszahlungsvarianten. Etwa zwei Drittel
aller Umkehrdarlehen nutzen die Drawdown-Mdoglichkeit, bei der eine Kreditlimite
vereinbart wird, bis zu welcher der Kreditnehmer flexibel und nach Bedarf den Kredit in
Anspruch nehmen darf. Die restlichen Kreditnehmer beziehen den Kredit als
Einmalzahlung (Cocco & Lopes, 2015, S. 7; Schneider, 2017, S. 771). Betreffend
Zinsmodalitaten gibt es verschiedene Mdoglichkeiten, die in Abbildung 2 ersichtlich

sind.

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass sich der Markt fir Umkehrhypotheken in
Grossbritannien, trotz einigen Rickschldgen, sehr positiv entwickelt hat. Dazu
beigetragen haben der von SHIP eingefiihrte Verhaltenskodex sowie die
Regulierungsmassnahmen der Finanzaufsicht (FCA). Im Unterschied zu den USA,
basiert der Erfolg der Umkehrhypothek in Grossbritannien nicht auf staatlichen

Subventionen.

2.6.3 Deutschland

Der Markt fir Umkehrhypotheken, in Deutschland unter dem Namen Immorente
bekannt, konnte sich bis anhin nicht wie in den USA oder Grossbritannien etablieren.

Die Dresdner Bausparkasse, die als erste deutsche Anbieterin einer Umkehrhypothek
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gilt, bot im Jahre 2000/2001 das Produkt ,Heim & Rente” an. Da keine
Verkaufsprospekte oder Publikationen existieren, lasst sich nur anhand von
Sekundarquellen vermuten, dass es sich beim Produkt der Dresdner Bausparkasse nicht
um eine Umkehrhypothek handelte, sondern um eine Immobilienverrentung oder Home
Reversion. Denn es beabsichtigte, dass mit dem Tod des Kreditnehmers das Eigentum
auf die Bausparkasse ubergeht (Schneider, 2009, S. 100).

Bis heute versuchten verschiedene Institute die Umkehrhypothek anzubieten, haben
jedoch das Produkt nach einiger Zeit wieder vom Markt genommen. Darunter fallen das
Bankhaus Oswald Kruber, die Sparkasse Pforzheim Calw, die Hannoversche Leben, die
ImmoKasse GmbH, der Bundesverband &ffentlicher Banken Deutschlands (VOB) in
Kooperation mit der Investitionsbank Schleswig-Holstein und die R+V
Lebensversicherungen AG (Willig, 2018, S. 30-34). Die Griinde fur den Ausstieg waren

unterschiedlich:

- Mangelnde Nachfrage
- Probleme im Bereich der Finanzierung

- Zu hohe Kosten und zu Kkleinteilige Prozesse

Im 2013 boten 7 Institutionen die Umkehrhypothek an. Seitdem ist die Zahl auf drei
Anbieter gesunken. Aktuell bieten die Sparkasse am Niederrhein, die VMT Immofinanz
und die deutsche Grundstiicksrente GmbH in Kooperation mit der DKB AG eine
Umkehrhypothek oder Immorente an (Willig, 2018, S. 34-35).

Bei den drei aktuell verfugbaren Anbietern von Umkehrhypotheken kann zwischen
einer Einmalzahlung (Lumb Sum Payment) oder zeitlich befristeten Ratenzahlungen
(Term Payment) ausgewahlt werden. Die Laufzeiten betragen im Durchschnitt 10 bis 15
Jahre. Ein Anbieter verlangt eine Mindestlaufzeit von 5 Jahren (Willig, 2018, S. 61).

In Deutschland besteht zurzeit keine allgemeine, eigenstandige rechtliche Grundlage fiir
Umkehrhypotheken. Ahnlich wie in der Schweiz unterstehen die Banken der Aufsicht
der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungen. Am 21. Maéarz 2016 trat die
»Wohnimmobilienkreditrichtlinie“ in Kraft, die strengere Informations- und
Prifpflichten sowie steigende Haftungsrisiken beinhaltete. Diese Richtlinie kdnnte
Anbietern die Vergabe von Umkehrhypotheken zusatzlich erschwert haben (Willig,
2018, S. 46-47). Als problematisch erweist sich in Deutschland auch das gultige

Zinseszinsverbot. Geméss Schneider (2009) kann es bei Umkehrhypotheken jedoch



22

umgangen werden, wenn die Zinsen einem separaten Kontokorrentkonto belastet

werden (S. 126).

In Abbildung 7 sind die institutionellen Rahmenbedingungen der drei ausgewahlten

Lander in einem Vergleich zusammengefasst.

Landervergleich

USA

GroRbritannien

Deutschland

erstmaliges Angebot
von RM

1961, HECMs ab 1989

1965

2004

Bezeichnung

Reverse Mortgage

Lifetime Mortgage

Immobilienvemrentung.
Umkehrhypothek

weltweit groter RM-Markt;
freier Markt, mit staatlich

weltweit zweitgroter RM-
Markt; Uber Jahre freie

Markt gefordertem HECM- Entwicklung und Etablierung kein etablierter Markl
Programm des RM-Markies
Loan-Modell (HECMs) Loan- (Uber 90% Anteil) und
Modell e Sale Modelle Loan- und Sale Modelle

Verankerung im
Gesetz und
Richtlinien

H

UD mit staatlich geférdertem
HECM-Programm und
spezifischen Richtlinien

FCA (Kapitel 8/9, MCOBY):
Beratungs- und
Verkaufsstandards/Offen-
legungsvorschriften; Equity
Release Council/'SHIP:
Verhaltenskodex fur RM-
Anbieter; Equity release
interest group und weitere
informierende Organisationen

BGB §§ 759-761 (Regelung
der Leibrente), sonst keine
speziellen Regelungen zu RM

Anbieterstruktur

HECMs und viele kleine
private Anbieter

viele private Anbieter

wenige, meist nur tber kurzen
Zeitraum agierende Anbieter

Auszahlungsquoten

relativ hoch

gering

gering

Besonderheiten

durch FHA autorisierte
Handler, staatliche

Konsumentenschutzrichtlinien
und Verhaltenskodex der

Auszahlungen aus RM sind
steuerirel, Zinseszinsverbot

Subvention Anbieter

Quellen: Actuanal Profession (2005); Equity Release Council (2014); HUD (2014); R+V (2014).

Abbildung 7: Institutionelle Rahmenbedingungen - Landervergleich (Ben-Shlomo, 2015, S. 42)

2.7 Status quo der Umkehrhypothek in der Schweiz

Die Umkehrhypothek wurde in den letzten Jahren immer wieder thematisiert. So fand
das Thema Platz in verschiedenen Zeitungs- und Zeitschriftenartikel. Reichelt hat 2012
untersucht, ob die Umkehrhypothek ein Zukunftsmodell flr die Schweiz sein konnte.
Gemaéss Reichelt (2012) spielte die Umkehrhypothek in der Vergangenheit eine
untergeordnete Rolle, da sich bis dahin keine Massnahmen aufdrangten, die finanzielle
Situation der Rentner zu verbessern (S. 52). Doch der Druck auf das Vorsorgesystem
durch den demographischen Wandel kdnnte gemaéss Reichelt zukiinftig ein Grund dafur
sein, das an die Immobilie gebundene Kapital mittels einer Umkehrhypothek freisetzen

und so die Rentenleistung erganzen zu wollen (Reichelt, 2011, S. 52).

Wahrend im Jahre 2012 das VZ VermogensZentrum (VZ) die einzige Anbieterin war,
die mit der Immorente die Umkehrhypothek anbot, haben sich in der Zwischenzeit

weitere Institutionen dazu entschlossen, ein solches Produkt einzufiihren. Aktuell ist die
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Umkehrhypothek oder ein davon abgeleitetes, &hnliches Produkt bei folgenden

Institutionen verfligbar (kein Anspruch auf Vollstandigkeit):

Institution Name des Produkts Max. Belehnung
Bank Sparhafen Zirich Hypothek 50+ 65%
Bank Zimmerberg Pauschalhypothek 65%
Basellandschaftliche Kantonalbank ~ Hypothek im Alter 50%
Thurgauer Kantonalbank Immo-Rente 66%
VZ VermoOgensZentrum AG Immorente 50%

Tabelle 1: Verfugbare Produkte in der Schweiz (Bank Sparhafen Ziurich AG, 2016; Bank Zimmerberg,
ohne Datum; BLKB, 2017; TKB, ohne Datum; VZ, ohne Datum)

Laut Angaben im Internet, bietet das VZ nur die Einmalzahlung an (VZ, ohne Datum).
Bei der Basellandschaftlichen Kantonalbank (BLKB) kann zwischen monatlicher,
quartalsweiser, halbjahrlicher oder jahrlicher Auszahlung ausgewahlt werden (BLKB,
2017). Die Thurgauer Kantonalbank (TKB) bietet die monatliche oder die
Einmalzahlung als Option an (TKB, ohne Datum). Bei der BLKB und TKB wird, wie in
Abbildung 8 ersichtlich, auch bei monatlicher Auszahlung die Hypothek zuerst auf ein

Sperrkonto Uberwiesen, von welchem jeweils die Rentenzahlungen geleistet werden.

Variante Kapitalbezug:
einmalige Auszahlung
oder in zwei Tranchen

Auszahlung der
Zinssicherstellung

Hypothek auf
Ihr Sperrkonto
’ ;
Auszahlung auf
lhr Konto
Kapital zur
freien Verfiigung
Hypothek Sperrkonto

T

Variante Rente:
monatliche Rente wahrend der
Laufzeit der Hypothek

Abbildung 8: Funktionsweise Immo-Rente TKB (TKB, ohne Datum)
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Die Bank Sparhafen Zirich und Bank Zimmerberg haben dazu keine Angaben gemacht.
Bei allen Anbietern handelt es sich um eine zeitliche befristete Laufzeit. Eine Leibrente

kann aktuell bei diesen Institutionen nicht abgeschlossen werden.

Weitere Informationen sind im Internet nicht verflgbar. Mit drei dieser Institutionen
wurde im Rahmen dieser Arbeit Expertengesprache durchgefiihrt, die in Kapitel 3

detailliert analysiert werden.
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3. Empirische Untersuchung

Auf Basis der in Kapitel 1 definierten Fragestellungen sowie der theoretischen und
konzeptionellen Grundlagen von Kapitel 2, wurde als ndchster Schritt die empirische
Analyse durchgefuhrt. Das Ziel ist es, potentiellen Anbietern von Umkehrhypotheken in
der Schweiz die Herausforderungen, welche bei der Lancierung dieses Produktes

bestehen, sowie allfallige Losungsansétze aufzuzeigen.

3.1 Methode und Forschungsanséatze

Da uber dieses Thema nur wenige Informationen und Erfahrungswerte in der Schweiz
vorliegen, wird eine explorative Untersuchung angewendet (Kul3, 2012, S. 35-36). Bei
dieser unter qualitativer Forschung einzuordnenden Vorgehensweise steht das
»Verstehen und ,,Deuten” wissenschaftlicher Zusammenhénge im Mittelpunkt. Der
Untersuchungsprozess kann eher als eine Form der Kommunikation und Interaktion
zwischen Forscher und dem zu Erforschenden interpretiert werden. Fragen, die im
Verlauf des Prozesses entstehen, kdnnen umgehend in die Forschung aufgenommen
werden (Voss, 2016, S. 41).

Es existiert eine Vielzahl von Forschungstechniken und -methoden in der qualitativen
Forschung. Fir diese Arbeit werden Experteninterviews durchgefiihrt. Damit die
Befragten moglichst frei zu Wort kommen koénnen, wird eine offene, halbstrukturierte
Befragung — ein sogenanntes problemzentriertes Interview — durchgefiihrt (Mayring,
2016, S. 67). Das Interview besteht hauptsachlich aus Einstiegsfragen in die Thematik,
die die subjektive Bedeutung des Themas fir den Befragten eruiert, sowie
Leitfadenfragen (S. 70). Aus diesem Grund wird diese Methode auch
Leitfadeninterview genannt (Voss, 2016, S. 42). Jedoch lasst das problemzentrierte
Experteninterview auch spontane Ad-hoc-Fragen zu. Damit kann auf neue Aspekte, die

wéhrend des Interviews hervorgehen, eingegangen werden (Mayring, 2016, S. 70).

3.2 Untersuchung
3.2.1 Wahl der Interviewpartner

Kelle & Kluge (2010) unterscheiden bei der Strichprobenauswahl zwei verschiedene
Varianten. Beim ,,theoretical sampling* ist ein offenes Untersuchungsdesign notig, weil
die Fallauswahl parallel zur Analyse des Datenmaterials erfolgt. Das heisst, dass die
Kriterien fir die Fallauswahl und die endgiltige Stichprobengrosse nicht zu Beginn
festgelegt werden. Verflgt der Forscher tber Vorkenntnisse zum Forschungsthema,
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kdnnen Stichprobenumfang und Ziehungskriterien schon vor der Erhebung festgelegt
und die Daten erst nach der Erhebung analysiert werden. Beim ,,selective sampling*
werden somit die Interviewpartner vor der Erhebung festgelegt (S. 41). Aufgrund der
Auseinandersetzung mit dem Thema und den vertieften VVorkenntnissen, wird bei der

vorliegenden Arbeit das ,,selective sampling* angewendet.

Da es sich bei der Umkehrhypothek um ein kreditbasiertes Modell handelt (Schneider,
2009, S. 8), kommen als Interviewpartner Finanzdienstleister in Frage, die bereits schon
im Hypothekengeschaft tatig sind. Damit die Ergebnisse der Untersuchung (in
gewissem Masse) generalisiert werden konnen, wird die Wahl der Interviewpartner
unter anderem von der Grosse des jeweiligen Hypothekarvolumens abgeleitet. Gemass
Bankenstatistik der Schweizer Nationalbank betragen die Hypothekarforderungen der
Banken in der Schweiz per Ende 2017 insgesamt CHF 995.3 Mrd.

Hypothekarforderungen per Ende 2017 (in Mia. CHF)

B Kantonalbanken

B Grossbanken
Regionalbanken und
Sparkassen

m Raiffeisenbanken

m (ibrige Banken

Abbildung 9: Hypothekarforderungen 2017 (SNB, 2018a)

Aus der oben aufgefiinrten Abbildung ist ersichtlich, dass die Kantonalbanken,
Grosshanken sowie die Raiffeisenbanken rund 80% des Hypothekarvolumens
ausmachen. Fir eine représentative Umfrage ist es somit wichtig, Vertreter dieser drei
Gruppen zu befragen. Unter den Kantonalbanken ist die Ziircher Kantonalbank (ZKB)
mit einem Hypothekarvolumen von rund CHF 70 Mrd. (Stand Ende 2017) die grosste
Anbieterin (ZKB, 2018, S. 3). Unter Grossbhanken fallen die beiden Banken Credit
Suisse und UBS. Der Anteil der beiden Grossbanken ist in der Bankenstatistik nicht
ersichtlich. In der NZZ wurde, basierend auf den Zahlen aus dem Geschéaftsjahr 2015,
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berichtet, dass das Hypothekarvolumen der UBS CHF 148.5 Mrd. und dasjenige der
Credit Suisse CHF 97.5 Mrd. betragt (Imwinkelried, 2016). Die Migros Bank gehort mit
einem Volumen von CHF 35.5 Mrd. (Stand Ende 2017) auch zu den grosseren
Anbietern von Hypotheken (Migros Bank AG, 2018, S. 6).

In der Bankenstatistik nicht erfasst sind sémtliche Pensionskassen und Versicherungen,
die ebenfalls Hypotheken auf dem Markt anbieten. Wie gross der Anteil von ,,Nicht-
Banken“ ist, kann anhand von bestehenden Statistiken nicht eruiert werden. ,,Obwohl
keine detaillierten Daten verfligbar sind, gehen Marktkenner davon aus, dass vom
geschatzten ausstehenden Hypothekarvolumen von rund 1000 Mrd. Fr. rund CHF 35
Mrd. auf Versicherungen entfallen, was einem Marktanteil von 3 bis 4% gleichkommt.
Auf gerade einmal 2 bis 3% wird der Anteil der Pensionskassen am Hypothekarkuchen
geschatzt™ (Gallarotti, 2017). MoneyPark hat in ihrer Hypomarktstudie 2018 neuere
Zahlen aufgefiihrt.
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Abbildung 10: Die Entwicklung des Hypothekarmarktes von 2012 bis 2018 (Moneypark AG, 2019)

Obwohl das Marktvolumen von Versicherungen und Pensionskassen im Verhaltnis zu
den Banken gering ist, macht eine Befragung von Vertreter dieser Institutionen
durchaus Sinn. Im Gegenteil zu den Banken, die die Hypotheken mit Kundeneinlagen
und Gelder aus dem Kapitalmarkt finanzieren, refinanzieren sich die Versicherungen

und Pensionskassen aus dem Anlagevermaogen.

Basierend auf der Bachelorarbeit von Lukas Blum hat die Hochschule Luzern in ihrem
Blog Angaben zu den Hypothekarvolumen einzelner Institutionen gemacht. Zu den
grosseren Hypothekaranbietern bei den Pensionskassen zdhlen die Pensionskasse SBB
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(CHF 1°114 Mio.), die BVK (CHF 922 Mio.) und die CPEV (CHF 757 Mio.) (Dietrich,
2014b). Mit der BVK konnte somit eine der grosseren Hypothekaranbieter unter den
Pensionskassen interviewt werden. Bei den Versicherungen sind es AXA Leben (CHF
7.69 Mrd), Swiss Life (CHF 5.13 Mrd.) und Basler Leben (CHF 3.93 Mrd.), welche zu
den grossen Anbietern gehdren (Dietrich, 2014a). Die Basler Versicherung und die
Baloise Bank SoBa vereinen Bank und Versicherung unter einem Dach. Bei der

Befragung konnten somit gleich beide Ansichten erfragt werden.

Wie in Abschnitt 2.7 erwéhnt, bestehen in der Schweiz zurzeit funf Anbieter von
Umkehrhypotheken. Bei der Lancierung des Produkts mussten sich diese Banken
detailliert mit den Herausforderungen und Risiken auseinandersetzen. Aus diesem
Grund wurde im Rahmen dieser Arbeit auch mit der TKB, der BLKB sowie dem VZ als

alteste Anbieterin ein Experteninterview durchgefihrt.

Fur die vorliegende Arbeit konnten mit folgenden Institutionen und Personen

Experteninterviews durchgefuhrt werden:

Institution Gespréachspartner Funktion
Basellandschaftliche Frau Fabienne Schindler  Produktmanagerin
Kantonalbank Finanzieren

Basler Versicherung / Herr Jonas Naef Produktmanager Kredite

Baloise Bank SoBa

BVK Personalvorsorge des  Herr Andreas Strub Fachverantwortlicher

Kantons Zirich Hypotheken

Migros Bank AG Herr Yahrin Ahron Produktmanager

Raiffeisen Schweiz Herr Christoph Steil Leiter Kreditrisikosteuerung

Thurgauer Kantonalbank Frau Ariana Brihwiler Produktmanagerin
Finanzieren

UBS Schweiz AG Herr Alfred Ledermann  Produktmanager Kredite

VZ VermogensZentrum AG  Herr Adrian Wenger Leiter VZ Hypotheken-
beratung

Zircher Kantonalbank Herr David Muggli Produktmanagement Leiter

Finanzierungsprodukte

Tabelle 2: Detaillierte Aufstellung der Interviewpartner
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Das Hypothekarvolumen aller befragten Banken per Ende 2017 umfasst rund die Halfte
der Hypothekarforderungen aller Banken in der Schweiz. Die Repréasentativitat der
Befragung ist somit gegeben. Der Anteil der UBS AG wurde dabei vom Verfasser

dieser Arbeit auf Basis von Publikationen geschatzt.

3.2.2 Verfahren und Auswertungsmethode

Fur die Interviews wurde ein Fragebogen mit Leitfadenfragen erstellt (siehe Anhang 1),
welcher den Befragten im Voraus zugestellt worden ist. Die Interviews dauerten jeweils
zwischen 45 — 60 Minuten und wurden aufgezeichnet (Audioaufnahmen).

Anschliessend wurden die Interviews zusammenfassend transkribiert.

Im Fragebogen wurde ein Fallbeispiel aufgefihrt, welches ein mogliches Szenario
darstellt und als Hilfestellung dienen sollte. Das Szenario basiert auf bestehenden
Produkten, wie es heute auf dem Markt angeboten wird. Das Fallbeispiel lautete wie

folgt:

Ein Ehepaar besitzt eine Liegenschaft mit einem Verkehrswert von CHF 1.0 Mio., die
aktuelle Belehnung betrdigt CHF 200°000. Beide Ehepartner sind 65 Jahre alt und
gesund. Sie mdchten weiterhin in ihren eigenen vier Wanden wohnen. Allerdings
erlaubt das Renteneinkommen finanziell keine grossen Spriinge. Damit das Ehepaar den
wohlverdienten Ruhestand in vollen Zligen geniessen kann, vereinbaren sie mit der
Bank eine Umkehrhypothek. In diesem Fall wird die Belehnung um CHF 400°000 auf
insgesamt CHF 600000 (LTV 60%) aufgestockt. Vereinbart wurden eine Laufzeit von
15 Jahren und ein Zinssatz von 1,5 Prozent. Der Zins wird flr die gesamte Belehnung,
d.h. von CHF 600000 als Vorschuss bei Abschluss des Vertrags auf ein Konto
verbucht. Die Zinsen fur die 15-jahrige Hypothek betragen insgesamt CHF 135'000.
Die restlichen CHF 265'000 erhéalt das Ehepaar ratenweise pro Monat ausbezahlt. Das

ergibt eine monatliche Ratenzahlung von rund CHF 1°470.

Die Analyse des qualitativen Datenmaterials erfolgt mittels der qualitativen
Inhaltsanalyse. Dabei werden aus qualitativem Textmaterial, in diesem Fall die
zusammenfassend transkribierten Experteninterviews, die klaren Inhalte durch
Kategorienbildung herausgearbeitet (D6ring & Bortz, 2016, S. 602). Zuerst erfolgt die
fallbezogene Auswertung der Experteninterviews, das heisst, sie werden in sinnvolle
Einheiten segmentiert und anschliessend kodiert. Bei der darauffolgenden

fallibergreifenden Auswertung wird das kodierte Datenmaterial der Experteninterviews
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in Obergeordneten Kategorien zusammengefasst. Die fallubergreifende Auswertung
erfolgt durch eine thematische Analyse (Doéring & Bortz, 2016, S. 603-605). Der
Fragebogen gibt anhand der Fragen, die Uber alle Experteninterviews hinweg
grundsatzlich identisch sind, eine Grobstruktur der Themenbereiche. Das Weglassen

eines ausfihrlichen Kodierverfahrens kann damit gerechtfertigt werden.

3.3 Erkenntnisse aus der Untersuchung
3.3.1 Umkehrhypothek als standardisiertes Produkt

Als Einstiegsfrage in die Interviews wurde abgeklart, ob die jeweilige Institution eine
Umkehrhypothek bewirbt. Ein standardisiertes Produkt bieten, wie in Kapitel 2.7 schon
erwéhnt, die TKB, BLKB sowie das VZ an. Im Unterschied zum Fallbeispiel und zu
den beiden anderen befragten Anbietern, wird bei der BLKB der Zinssatz nicht
gestundet und zur Schuld dazugerechnet, sondern muss vom Kreditnehmer laufend
bezahlt werden. Es handelt sich somit nicht um eine klassische Umkehrhypothek. Doch
auch bei anderen befragten Institutionen ist eine Erhohung der Hypothek nicht
ausgeschlossen, auch wenn kein standardisiertes Produkt vermarktet wird und die

Tragbarkeit nicht gegeben ist.

Die Baloise Bank SoBa bietet die Modulhypothek als standardisiertes Produkt an. Ziel
war es, mit diesem Produkt die Hypothek zu flexibilisieren. Im Baukastenprinzip
konnen zum Basismodul (Festhypothek) verschiedene Flexibilitdtsmodule und
Sicherheitsmodule gewahlt werden. Einer dieser Flexibilitaitsmodule ist die flexible
Anpassung. Dadurch kann der Kunde, unabhangig vom Alter, die Hypothek spontan um
10% reduzieren (freiwillige Amortisation) oder erhéhen. Die Erhdhung erfolgt dabei
ohne Kreditprifung. Die maximale Belehnung betragt jedoch 66%. Im Unterschied zur
Umkehrhypothek muss das ausbezahlte Geld in die Liegenschaft investiert werden.
Dadurch sollen geméss Naef (Interview Baloise Bank SoBa) die alteren Leute motiviert
werden, in die Liegenschaft zu investieren. Denn so kann der aufgestaute
Unterhaltsbedarf, damit auch der Wertverlust der Liegenschaft und das Risiko der Bank,
minimiert werden. Zur Umkehrhypothek hat sich die Baloise Bank SoBa auch schon
Gedanken gemacht, hat jedoch davon abgesehen. Gemass Naef handle es sich dabei um

ein sehr komplexes Produkt, was fur die Grosse der Baloise Bank SoBa schwierig sei.

Die BVK bietet keine Umkehrhypothek oder ein &hnliches Produkt an. Das Produkt

wurde zwar intern gepruft, doch gemass Strub (Interview BVK) ist man zum Schluss
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gekommen, dass das Produkt nicht zur Strategie der BVK passt. Die BVK will einfache
Produkte anbieten, um den administrativen Aufwand gering zu halten und so auch
attraktive Konditionen gewahrleisten zu konnen. Deshalb bietet sie auch keine Libor-

und Baufinanzierungen an.

Auch die Migros Bank bietet keine Umkehrhypothek an. Sie hat in der VVergangenheit
solche Modelle geprift, jedoch keine Lésung gefunden, die fur sie gut genug war. Fur
eine Hypothekenerh6hung muss grundsatzlich die Tragbarkeit gegeben sein (Interview
Migros Bank).

Bei der Raiffeisen Schweiz kann geméass Steil (Interview Raiffeisen Schweiz) der
Kapitalverzehr in der Tragbarkeitsberechnung bercksichtigt werden. Das heisst, dass
ein Rentner die Hypothek bis zu einer 2/3 Belehnung erhéhen kann und vom
freigesetzten Kapital wird ein Teil als Einkommen angerechnet, bis die Tagbarkeit
gegeben ist. Dabei muss die Tragbarkeit, welche mit dem kalkulatorischen Zinssatz
berechnet wird, nachhaltig bis zum Lebensende sichergestellt sein. Aus diesem Grund
ist es flr einen 65-jahigen Rentner vermutlich nicht interessant, weil das freigesetzte
Kapital, welches nicht fur die Tragbarkeitsberechnung beansprucht wird und somit zu

freien Verfuigung steht, zu klein wird.

Nach Ledermann (Interview UBS) ist eine Umkehrhypothek je nach Auslegung eine
normale Hypothekarerhhung. Die Bank hat immer die Mdglichkeit, im Einzelfall bei
der Tragbarkeitsberechnung tber die blichen 33% zu gehen. Dieser Kredit muss dann
als ETP-Geschéft eingestuft werden. Klar ist, dass dabei die Gesamtvermdgenssituation
angeschaut werden muss. Wenn jemand grosse Vermogenswerte besitzt, aber das
Einkommen niedrig ist, ware eine Erhdhung mittels ETP-Kredit durchaus denkbar.

Die ZKB bewirbt ein Produkt wie die Umkehrhypothek bewusst nicht, weil sie eine
Alternative anbietet. Sie gibt treuen Kunden, die allen Verpflichtungen im
Zusammenhang mit der Hypothek nachgekommen sind und diese bereits auf
mindestens zwei Drittel des Liegenschaftswerts reduziert haben, das Versprechen, dass
ihre Hypothek auch mit geringerem Einkommen nach der Pensionierung zur Verfligung
steht. Wo moglich, kann eine Erhohung gemacht werden. Jedoch muss plausibel
nachgewiesen werden, dass der Kunde mit der neuen Zinsbelastung leben kann. Zum
Thema Umkehrhypothek hat sich die ZKB geméass Muggli (Interview ZKB) schon

Gedanken gemacht und eine Marktforschung durchgefiihrt. Sie wollten herausfinden, ob
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fir Leute im Pensionsalter ein dringender Bedarf an zusatzlichen finanziellen Mitteln
besteht. Die Marktforschung hat ergeben, dass das Bedurfnis kaum vorhanden ist. Dazu
kommt, dass diese Leute keine Angst haben, dass sie das Eigenheim nach der
Pensionierung nicht mehr tragen koénnen und in finanzielle Engpdsse geraten.
Interessant war, dass die Befragten, die schon pensioniert waren, in dieser Hinsicht sehr
entspannt waren. Geméass Muggli (Interview ZKB) haben die Medien dieses Thema
ganz anders bearbeitet. Das sei vermutlich auch einer der Grunde, weshalb sich einige

Banken fiir ein solches Produkt entschieden haben.

Folgende Tabelle gibt einen Uberblick, ob und in welchem Umfang eine Erhohung der

Hypothek mdglich ist, auch wenn die Tragbarkeit nicht gegeben ist:

Institution Hypothekenerh6hung ohne Erfullung der
Tragbarkeit moglich?

Basellandschaftliche Ja, durch die Rentenhypothek (Hypothek im

Kantonalbank Alter).

Basler Versicherung / Ja, durch die Modulhypothek kann eine

Baloise Bank SoBa Erh6hung um 10% bis max. 66% gemacht

werden, jedoch muss das Geld in die
Liegenschaft investiert werden.

BVK Nein
Migros Bank AG Nein, ein ETP-Geschaft wére zu prifen.
Raiffeisen Schweiz Ja, es ist moglich, den Kapitalverzehr in der

Tragbarkeitsberechnung zu beriicksichtigen.

Thurgauer Kantonalbank Ja, durch die Immo-Rente

UBS Schweiz AG Wiare eine Einzelfallentscheidung. Es muss die
Gesamtvermogenssituation angeschaut werden.

VZ VermogensZentrum AG  Ja, durch die Immorente

Zircher Kantonalbank Wir geben unseren Kunden eine schriftliche
Bestatigung ab, dass Finanzierung auch nach der
Pensionierung gewahrleistet wird. Wo moglich,
kann auch eine Erhéhung gemacht werden. Es
muss jedoch plausibel sein, dass die Kunden mit
der neuen Zinsbelastung leben kdnnen.

Tabelle 3: Moglichkeit einer Hypothekenerhthung ohne Erfiillung der Tragbarkeit
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3.3.2 Kreditpriufung und Liegenschaftsbewertung

Die traditionelle Kreditpriifung umfasst, wie in Kapitel 2.4 beschrieben, einerseits die
Prifung der Bonitdt (Kreditwirdigkeit und Kreditfahigkeit), andererseits die
Beurteilung der Sicherheiten. Nachfolgend wird untersucht, wie die Kreditprifung einer

Umkehrhypothek von einer klassischen Forward-Hypothek abweicht.

Die Befragten waren sich einig, dass die Kreditpriifung grundsatzlich gleich erfolgt wie
bei einer klassischen Hypothek. Gemass Ledermann (Interview UBS) wird man mit der
klassischen Tragbarkeitsberechnung jedoch Probleme kriegen. Damit meint er, dass bei
einer Umkehrhypothek in den meisten Féllen die Tragbarkeit nicht gegeben ist, da nur
ein verkirztes Renteneinkommen besteht. Je nach Ausgestaltung der bankinternen
Regelungen fihrt dies zu einem ETP-Geschaft (siehe Kapitel 2.4), welches die Bank im
ETP-Reporting ausweisen muss. Das ist auch der Fall, wenn die Zinsen von Beginn weg
auf einem Sperrkonto sichergestellt werden. Seitens SBVQ bestehen keine speziellen
Richtlinien fur Umkehrhypotheken, weshalb die Tragbarkeit normal berechnet werden
muss. Wéhrend die BLKB und TKB die abgeschlossenen Umkehrhypotheken als ETP-
Geschéafte ausweisen, hat das VZ ihre bankinternen Regelungen so ausgestaltet, dass die
Umkehrhypothek als normaler Kredit- oder Geschaftsfall gilt. Wenger (Interview VZ)
begriindet dies in der Auslegung der Richtlinien der SBVg. Durch die Sicherstellung der
Zinsen zu Beginn des Vertragsverhaltnisses ist die Tragbarkeit langfristig gegeben und

beruht daher auf nachhaltigen Einnahmen- und Ausgabenkomponenten.

Bei der Beurteilung der Liegenschaft wirden die Institutionen sehr unterschiedlich
vorgehen. Fur einzelne Institutionen reicht eine tbliche Immobilienbewertung, wie es
bei einer klassischen Hypothek verlangt wird. Andere wirden den Gebaudezustand und
die Lage des Grundstlicks genauer prifen. Auch bei den drei befragten Institutionen, die
das Produkt bereits anbieten, wird dies so gehandhabt. Gemass Schindler (Interview
BLKB) besteht gerade bei &lteren Leuten, die schon lange in der Liegenschaft wohnen,
ein aufgestauter Unterhaltsbedarf. Deshalb ist es wichtig, ein spezielles Augenmerk
darauf zu haben. Das VZ geht noch weiter. Sie verlangen von den Kunden ein Budget
fir die nachsten 10 — 15 Jahre. Darin mussen alle Ein- und Ausgaben aufgefihrt
werden. Ziel ist es, mit den Kunden eine Finanzplanung fir die Laufzeit der
Umkehrhypothek zu machen. Damit soll verhindert werden, dass das Geld nach zwei
Jahren schon aufgebraucht ist und die Kunden wieder vor einem finanziellen Problem

stehen. Gemass Wenger (Interview VVZ) nehme die VVZ praktisch die Stellung eines
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Schuldenberaters ein. Dies sei wichtig, denn es bestehe fur sie ein grosses

Reputationsrisiko.

Im Unterschied zu einer klassischen Forward-Hypothek, nimmt die Schuld bei einer
Umkehrhypothek fortlaufend zu. Das heisst, die grosste Schuld besteht bei Ablauf der
Laufzeit. Somit misste die maximale Belehnung (LTV) grundsatzlich vom zukinftigen
Wert berechnet werden. Jedoch waren sich alle Befragten einig, dass die
Wertveranderung einer Liegenschaft wahrend 15 Jahren nicht prognostiziert werden
kann. Gemass Naef (Interview Baloise Bank SoBa) kann die Altersentwertung durch
ein  Gebdudecheck noch abgeschatzt werden. Auch Wenger (Interview VZ)
argumentiert, dass es gerade deshalb wichtig sei, dass die Immobilie in einem guten
Zustand sei. Die Entwicklung des Immobilienmarkts respektive der Immobilienpreise
kann jedoch nicht prognostiziert werden. Fur die Befragten ist dies aber kein Problem,
denn auch bei einer klassischen Hypothek, die tber 10 bis 15 Jahre abgeschlossen wird,
kann der zukilnftige Wert nicht ermittelt werden. Aus diesem Grund wird die
Liegenschaft mit maximal 66% belehnt. Strub (Interview BVK) empfiehlt, das
Niederstwertprinzip anzuwenden. Dabei soll auch der Steuerwert herangezogen werden,
der vielfach tiefer ist als eine Marktwertschatzung. Dadurch entsteht ein geniigend

grosse Puffer, um Wertschwankungen aufzufangen.

3.3.3 Regulatorische Richtlinien als Belehnungsgrenze

Wie schon unter Kapitel 3.3.1 erwahnt, bestehen seitens der SBVg keine speziellen
Richtlinien zu Umkehrhypotheken. Aus diesem Grund gelten auch fir
Umkehrhypotheken  die im 2014  eingefuhrten  Richtlinien  betreffend
Mindestanforderungen bei Hypothekarfinanzierungen. Gemaéss Ausfuhrungen in Kapitel
2.4 muss die Hypothekarschuld innert 15 Jahren auf zwei Drittel des Belehnungswertes
amortisiert werden. Alle Institutionen sind sich einig, dass die 2/3-Regelung auch als
maximale Belehnungshohe fiir Umkehrhypotheken gilt. Denn wenn die Belehnung

hoher ware, wiirde die Amortisationspflicht wieder bestehen.
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Abbildung 10: Maximale Belehnung

Auf die Frage, wie hoch eine Umkehrhypothek belehnt werden soll, wurde
unterschiedlich geantwortet (siehe Abbildung oben). Fiinf der neun Befragten sehen die
maximale Belehnung bei 65 — 66%. Zwei Institutionen wirden die Liegenschaft mit
maximal 60% belehnen, zwei wirden die Schuld bis maximal zur Hélfte des
Belehnungswertes anwachsen lassen. Darunter ist auch die BLKB, die das Produkt
bereits anbietet. Schindler (Interview BLKB) fligt jedoch hinzu, dass die Belehnung
hoher sein konnte, wenn die Zinsen, wie im Fallbeispiel beschrieben, vorgéngig
vereinnahmt und sichergestellt werden. Steil (Interview Raiffeisen Schweiz) sieht bei
einer 2/3-Belehnung die Gefahr, dass der Kunde bei einer Wertverminderung der
Liegenschaft eine Amortisation leisten muss. Bei der VZ wird die Belehnung
objektabhangig bestimmt. Je besser der Zustand der Liegenschaft ist, desto héher kann

belehnt werden. Die maximale Belehnung betragt jedoch 65%.

3.3.4 Gleicher Zinssatz wie fur eine Festhypothek

Die Zinsen sind im Zeitablauf nicht konstant. Gerade bei langeren Verpflichtungen,
kann sich der Zinssatz wahrend der Laufzeit verandern. In der Literatur wird deshalb
vielfach das Zinsrisiko mit der Umkehrhypothek in Verbindung gebracht. Wenn man
sich die Anbieter von Umkehrhypotheken anschaut, sind es allesamt Institutionen, die
vom Zinsgeschaft leben und auch andere Produkte anbieten, bei denen sich diese
Problematik stellt. Wie schon in Abschnitt 3.3.1 erwéhnt, ist Ledermann (Interview

UBS) der Meinung, dass die Umkehrhypothek auch mit bestehenden Produkten
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abgebildet werden kann. Nach Ledermann handelt es sich je nach Auslegung um eine
normale Erhohung. Vor allem, weil in der Schweiz bis heute kein Produkt mit einer
lebenslangen Rente (Leibrente) angeboten wird, sondern nur zeitlich befristete
Laufzeiten verfligbar sind. Deshalb stellt sich grundsatzlich die Frage, ob bei der
Umkehrhypothek grossere Risiken als bei einer normalen Festhypothek bestehen und
diese entsprechend im Zinssatz eingepriced werden mdissen, oder ob fur eine

Umkehrhypothek der gleiche Zinssatz offeriert werden kann.

Mit der BLKB und TKB offerieren zwei der drei befragten Anbieter von
Umkehrhypotheken jeweils den gleichen Zinssatz wie fur eine Festhypothek (ber die
gleiche Laufzeit. Schindler (Interview BLKB) hat jedoch erwahnt, dass das Risk
Management die Moglichkeit hat, einen Zuschlag zu machen, falls das Risiko durch die
Aufstockung hoher wird. Auch Baloise Bank SoBa, Raiffeisen Schweiz, UBS und ZKB
sind der Meinung, dass ein identischer Zinssatz méglich sein sollte. Geméss Ledermann
(Interview UBS) gibt es Argumente, die fir einen hoheren, jedoch auch solche, die fir
einen tieferen Zinssatz sprechen. Eine Erhéhung ist gerechtfertigt, weil es sich um ein
sehr individuelles, massgeschneidertes Produkt mit hoherem Beratungsaufwand handelt.
Auf der anderen Seite spricht der Wegfall des Ausfallrisikos, weil die Zinsen schon von
Beginn weg auf einem Konto sichergestellt werden, eher fir einen tieferen Zinssatz.
Naef (Interview Baloise Bank SoBa) ergdnzt, dass eine Flexibilisierung der
Umkehrhypothek im Zins beriicksichtigt werden musse. Damit meint er z.B. flexiblere
Laufzeiten ohne Vorfalligkeitsentschadigung. Dies sei aufgrund der Refinanzierung fir

eine Versicherung einfacher zu machen als flr eine Bank.

Auch gemdss Ahron (Interview Migros Bank) gibt es sowohl Argumente fur einen
hoheren als auch fur einen tieferen Zinssatz. Fur einen hoheren Zinssatz spricht das
aufgrund des hoheren Alters des Kreditnehmers hohere Verwertungsrisiko. Dem
gegenuber steht die vorzeitige Sicherstellung der Zinszahlungen, was fur einen tieferen

Zinssatz spricht.

Die BVK wiirde fiir die Umkehrhypothek einen hoheren Zinssatz einsetzen. Als Griinde
werden die Refinanzierungs- und Absicherungskosten angegeben, weil bei
Rentenzahlungen der maximale Kreditbetrag von Beginn weg durch die Bank mit
eigenen Mitteln hinterlegt werden muss, die Zinsen jedoch nur von der aktuellen,
tieferen Schuld berechnet werden. Strub (Interview BVK) ergénzt, dass die Kunden, die

eine Umkehrhypothek abschliessen, vermutlich nicht die besten Ratings haben. ,,Ich
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sehe das Risiko nicht im Produkt, sondern in den Personen, die es nachfragen®, so
Strub.

Auch das VZ macht gegeniiber einer Festhypothek einen zusétzlichen Risikozuschlag.
Im Gegensatz zur BLKB und TKB publiziert das VZ keine Richtsatze. Im Gegenteil,
jeder Kunde hat einen personlichen Kunden-Zinssatz, weil das Risiko individuell
beurteilt wird. Der Hauptgrund fir einen erhéhten Zinssatz sieht Wenger (Interview
VZ) im Reputationsrisiko. Dieses sei bei einer Umkehrhypothek hoher als bei einer
Festhypothek. Der Risikozuschlag betrégt bei der VVZ bei guten Konditionen rund 0.1%.

Bezliglich der Frage, ob auch ein variabler Zins vereinbart werden kann, waren alle
Befragten einer Meinung. Bei einer Umkehrhypothek mit einer festen Laufzeit muss ein
fixer Zinssatz vereinbart werden, da ansonsten keine Vorausberechnung der Zinsen
mdoglich sei. Ein variabler Zins flihrt gemass Steil (Interview Raiffeisen Schweiz) zu
Unsicherheiten beim Kunden und der Bank. Die Ldsung, fiir Zinsschwankungen einen
Puffer zu beruicksichtigen, sieht Ahron (Interview Migros Bank) nicht. Dies fihre zu
Kirzungen der Auszahlungsbetrdge und mache das Produkt nicht mehr attraktiv. Fir
Muggli (Interview ZKB) wiirde ein variabler Zins dem Gedanken des Produkts
widersprechen, denn der Kunde suche gerade diese Budgetsicherheit. Die BLKB bietet
nebst Festzinshypotheken auch Libor- und Normal-Hypotheken an. Wie schon in
Kapitel 3.3.1 vermerkt, muss bei der BLKB der Zins fortlaufend durch den
Kreditnehmer bezahlt werden. Eine Vorausberechnung ist somit nicht nétig. Fur
Schindler (Interview BLKB) ist jedoch klar, dass der Zins fixiert werden muss, wenn
die Zinsen wie im Fallbeispiel vorausberechnet und zu Beginn vom Erhéhungsbetrag
abgezogen werden. Wenger (Interview VZ) sieht das Problem bei den Richtlinien der
SBV(g. Ohne einen fixen Zinssatz konnte der Zinsabzug nicht mehr vorausberechnet

werden, womit die Tragbarkeit nicht mehr langfristig gegeben ware.

3.3.5 Zu hohe Zinsen aufgrund IT-Einsparnissen

Im Fallbeispiel wird der Zins fur die gesamte Laufzeit von der maximalen Belehnung,
d.h. von der Schuld, die erst am Ende der Laufzeit besteht, berechnet und belastet. Dies,
obwohl bei Rentenzahlungen die Schuld zu Beginn noch viel kleiner ist als die
maximale Belehnung. Auch bei der TKB und dem VZ wird der Zins wie im Fallbeispiel
berechnet. Der Grund ist, weil aus Sicht der Bank der Kredit von Beginn weg
ausbezahlt wird. Bei der TKB wird der gesamte Betrag auf ein Sperrkonto tberwiesen

und verpfandet. Von diesem Sperrkonto werden die Zinsen sowie die Raten bezahlt.
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Beim VZ werden die Zinsen vom Kreditbetrag abgezogen und ebenfalls auf ein
Sperrkonto Uberwiesen. Der restliche Betrag wird dem Kreditnehmer ausbezahlt. Klar
ist, dass dadurch die Zinsbelastung fur den Kunden, der eine Rentenzahlung bevorzugt,
viel hoher ausféllt, als wenn der Zins monatlich aufgrund der effektiven Schuld

(ausbezahlte Renten plus akkumulierte Zinsen) berechnet wird.

Brihwiler (Interview TKB) begriindet das Vorgehen der TKB mit der Komplexitat flr
die IT. Die aktuelle Losung konnte einfach in das bestehende Kernbankensystem
integriert werden. Der Aufwand, dass der Zins jeweils von der effektiven Schuld
berechnet wird, wére viel grosser gewesen. Die Einfiihrung des Produkts héatte so erst
viel spéter erfolgen kénnen. Die BLKB antwortet auf meine Frage, weshalb nicht ein
Produkt entwickelt wurde, bei dem die effektiven Zinsen berechnet werden, mit einer
ahnlichen Begriindung. Gemass Schindler (Interview BLKB) wollte die BLKB keinen
grossen Aufwand fir die Entwicklung betreiben, weil keine grosse Nachfrage erwartet
wurde. Ziel der BLKB war es, so schnell wie moglich auf den Markt zu gehen, um den
Kunden mitzuteilen, dass sich die BLKB fiir Pensionierte einsetzt. Wenger (Interview
VZ) argumentiert, dass die Bank Kosten fur die Eigenkapitalhinterlegung hat. Dabei
wird die maximale Belehnung als Basis genommen. Kdénnte die Bank nicht auch von

der maximalen Belehnung die Zinsen verrechnen, ware es kein lukratives Geschéft.

Migros Bank, UBS und ZKB haben kein grosses Verstandnis fur eine solche Ldsung.
Ledermann (Interview UBS) sieht gar Schwierigkeiten, im Privatkundenbereich
Akzeptanz dafur zu finden. Obwohl die Bank fur die gesamte Schuld, d.h. bis zur
vereinbarte Limite und somit auch fiir den Teil, der noch nicht benutzt wurde,
Eigenkapitalkosten hat, ist es seiner Meinung nach keine géngige Praxis, dem
Privatkunden Zinsen fur Geld, das er noch nicht erhalten hat, zu verrechnen. Ledermann
(Interview UBS) fugt hinzu, dass der unbenttzte Teil der Limite deutlich weniger kostet
als der benitzte Teil. Fir Ledermann sind die unter Kapitel 3.3.4 aufgefiihrten
Argumente fir eine Erhéhung oder eine Reduktion des Zinses wichtiger. Muggli
(Interview ZKB) sieht noch eine zusétzliche Komplexitat. Wenn das Geld zu Beginn
auf ein Sperrkonto Uberwiesen wird, muss der Kunde das Geld als Vermdogen
versteuern. BLKB, TKB und VZ bestatigen dies. Das Sperrkonto lautet auf den Kunden
und muss von ihm normal besteuert werden. Dabei ist die IT-Lésung gemass Steil
(Interview Raiffeisen Schweiz) gar nicht so kompliziert. Klar ist es mit Aufwand

verbunden, jedoch muss die Anpassung nur einmal gemacht werden.
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3.3.6 Leibrente

In den USA sowie in Grossbritannien bestehen Modelle, bei dem der Kreditnehmer eine
lebenslange Rente erhélt, die bis zum Tod des Kreditnehmers ausbezahlt wird. Die
Rente wird dabei mit speziellen Sterbetafeln berechnet. Uberlebt ein Kreditnehmer das
vom Kreditgeber prognostizierte Alter, spricht man vom Langlebigkeitsrisiko. Denn es
besteht die Gefahr, dass die Schuld den Wert der Liegenschaft tbersteigt (Maier, 2011,
S. 42). Abbildung 11 zeigt auf, dass der Verlust des Kreditgebers fortlaufend zunimmt,
sobald das prognostizierte Alter (Uberschreitungspunkt) tiberschritten wird.

1GE

. Kredit-
Uberschreitungspunkt betrag

il i

Verlust

(] n

Immobilienwert

Abbildung 11: Langlebigkeitsrisiko (Schneider, 2009, S. 119)

In der Schweiz wird zurzeit die Leibrente nicht angeboten. Daran wird sich vermutlich
auch in Zukunft nichts dndern. Dass die Banken ein solches Produkt anbieten, ist fir
alle Befragten unvorstellbar. Viel mehr sehen sie eine Kooperation mit einem
Versicherungspartner als Maglichkeit. Denn bei Versicherungen kodnnen solche
Leibrenten abgeschlossen werden. Laut Naef (Interview Baloise Bank SoBa,), der beim
Produktmanager der Basler Leben diesbeziiglich nachgefragt hat, besteht jedoch zurzeit
kein Markt fiir Leibrentenversicherungen, weil diese aktuell nicht attraktiv sind. Auch
bei der VZ wurde das Thema Leibrente in der ganzen Zeit ein einziges Mal von einem
Kunden angesprochen und schlussendlich aber wieder verworfen. Ahron (Interview
Migros Bank) sieht zudem ein Problem bei der Belehnung. Wenn diese maximal 67%
betragt, wirden bei einer lebenslangen Rente die monatlichen Zahlungen wohl zu Kklein

ausfallen.
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3.3.7 Maximale Laufzeit 15 Jahre

Die drei befragten Anbieter von Umkehrhypotheken bieten unterschiedliche Laufzeiten
an. Die BLKB offeriert, wie auch bei den Festhypotheken, eine maximale Laufzeit von
10 Jahren. Eine langere Laufzeit ist geméss BLKB mit Risiko verbunden, auch flr den
Kunden. Ein Maximalalter des Kreditnehmers gibt es bei der BLKB nicht. Das VZ
bietet die Immorente mit Laufzeiten von 10 — 15 Jahren an. Kirzere Laufzeiten sind nur
in Ausnahmeféllen, im Rahmen von Verlangerungen, moglich. Bei der TKB betrégt die
maximale Laufzeit 15 Jahren. Jedoch besteht eine Einschrankung bezuglich des Alters
des Kreditnehmers. So konnen die Kunden im Alter von 60 bis 69 eine 15-jahrige,
zwischen 70 und 75 nur noch eine 10-jahrige Immorente abschliessen. Ab dem 75.
Altersjahr betragt die maximale Laufzeit nur noch 5 Jahre.

Auch bei den Befragten, welche die Umkehrhypothek nicht als Produkt anbieten, sind
die Antworten unterschiedlich ausgefallen. Migros Bank und Raiffeisen Schweiz
wirden aktuell eine maximale Laufzeit von 15 Jahren in Betracht ziehen. Aus der Sicht
von Muggli (Interview ZKB) koénnte man bei einer Umkehrhypothek auch langere
Laufzeiten anbieten, zum Beispiel bis zur Lebenserwartung. Jedoch muss eine solche
Losung mit dem Kunden genau besprochen werden. Fur Ledermann (Interview UBS)
ist in diesem Zusammenhang das Thema Anschlussfinanzierung sehr wichtig.
Unabhangig von der Laufzeit muss die Frage geklart werden, was nach Ablauf der
Kreditlaufzeit passiert. Naef (Interview Baloise Bank SoBa) sieht fur die Bank als
Kreditgeber eine maximale Laufzeit von 10 Jahren wie bei den Festhypotheken. Die
Versicherung ist aufgrund der Refinanzierung flexibler was langfristige Hypotheken
anbelangt. Als Versicherung koénnten fir Umkehrhypotheken Laufzeiten von 20-25

Jahre gepruft werden.

3.3.8 Belehnungspuffer und umfassende Beratung

Auf die Frage, was nach Ablauf der fixen Laufzeit passiert, konnte niemand eine
Musterldsung préasentieren. Und das, obwohl keine Bank eine Verwertung einer
Liegenschaft wunscht, weil dies mit grossen Reputationsrisiken verbunden ist. Fur die
UBS ist das einer der Grunde, weshalb sie bezuglich eines solchen Produkts
zurlickhaltend ist. Damit ist sie nicht alleine. Rund die Halfte aller Befragten sieht
dieselbe Problematik. Viele wiirden deshalb diese Thematik mit den Kunden friihzeitig
besprechen. Damit ist gemeint, dass vor Abschluss einer Umkehrhypothek mdgliche
Szenarien, welche nach Fristablauf eintreten konnen, diskutiert werden. Das VZ als
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erste Anbieterin von Umkehrhypotheken sieht folgende drei Szenarien, die nach Ablauf

der Laufzeit eintreten konnten:

1. Erneuerung der Hypothek
2. Ubertragung der Liegenschaft auf die Kinder
3. Verkauf an Dritte

Wenger (Interview VZ) erwahnt, dass in der Vergangenheit die Liegenschaft nur in
wenigen Fallen verkauft wurde. Meistens hat sich eine andere Mdoglichkeit ergeben.
Damit die Hypothek erneuert werden kann, ist es wichtig, dass die Belehnung noch
nicht maximal ausgeschopft ist. Aus diesem Grund belehnt die BLKB auch nicht héher
als 50%. Auch berechnet die BLKB bei der Kreditprufung die Tragbarkeit nach
Fristablauf. Wenn diese bei rund 70% liegt, wirde sie den Kredit gar nicht sprechen.
Auch Naef (Interview Baloise Bank SoBa) sieht eine Ldsung darin, dass bei der
erstmaligen Gewahrung einer Umkehrhypothek ein Puffer einberechnet und dadurch die
maximale Belehnung noch nicht ausgeschopft wird. Mit diesem Puffer kénnen nach
Fristablauf die Zinsen fur die Hypothekarschuld fiir eine gewisse Zeit beglichen werden.
Die Rentenzahlungen wirden jedoch bei der Verldngerung eingestellt. Fir Steil
(Interview Raiffeisen) ist es wichtig, das Thema Kinder friihzeitig anzusprechen. Falls
diese spater die Liegenschaft ubernehmen, konnten sie bei der Tragbarkeitsberechnung

als Solidarschuldner miteingerechnet werden.

Um das Reputationsrisiko zu minimieren, werden die Kunden der BLKB, TKB und des
VZ (ber die Folgen und Risiken einer Umkehrhypothek aufgeklart. Gemass Bruhwiler
(Interview TKB) muss dem Kunden bewusst sein, dass es sich bei der Immorente nicht
um eine lebenslange Ldsung handelt, sondern nur um eine temporére. Aus diesem
Grund mussen die Kunden bei der TKB und dem VZ im Vertrag eine Erklérung
unterzeichnen, dass sie uber die Risiken aufgeklart worden sind und ein allfélliger
Verkauf der Liegenschaft nach Ablauf der Frist in Betracht gezogen werden muss. Fur
Strub (Interview BVK) ist es fraglich, ob eine solche Klausel im Vertrag dem
Reputationsrisiko gentigend entgegenwirkt. ,,Denn der Moment, in dem der Eigentiimer

auszichen muss, wird immer noch dramatisch sein®, so Strub.

Unabhéangig, ob eine Umkehrhypothek zur Diskussion steht oder nicht, sehen sich die
Banken im Allgemeinen immer mehr in der Pflicht, eine Beraterrolle zu tibernehmen.

Aus diesem Grund werden Kunden schon frih angefragt, wie die Gebaude-
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/Immobilienstrategie und die Situation nach der Pensionierung aussehen werden. Die
Kunden sollen aktiv beraten werden. Fir Muggli (Interview ZKB) ist klar: ,,Wenn es zu

einer Pfandverwertung kommen wiirde, hitten wir unseren Job nicht gut gemacht*.

3.3.9 Tod des Kreditnehmers

Alle Befragten sind sich einig, dass das Vermégen und die Schulden in die Erbmasse
des Verstorbenen fallen. Wenn das Erbe nicht ausgeschlagen wird, treten die Erben in
den bestehenden Vertrag ein. Im Unterschied zu einer normalen Hypothek, stellt sich
bei einer Umkehrhypothek die Frage, was mit den Rentenzahlungen passiert.

Damit diese Frage geklart werden kann, muss der Auszahlungsmechanismus
differenziert werden. Bei den drei befragten Anbietern wird der Kreditbetrag von
Beginn weg auf ein Konto des Kreditnehmers ausbezahlt. Aus Sicht der Bank verhalt es
sich genau gleich wie bei einer normalen Hypothek. Aus diesem Grund sehen die drei
Anbieter auch keinen Regelungsbedarf fiir die Umkehrhypothek. Die Liegenschaft mit
der Hypothek sowie das Geld auf dem Sperrkonto werden zur Erbmasse dazugerechnet.
Der Hypothekarvertrag lauft mit den Erben automatisch weiter. Wollen die Erben den
Vertrag vorzeitig kundigen, weil z.B. die Liegenschaft verkauft werden soll, kann die
Hypothek aufgeltst werden. Dabei fallt eine Vorfalligkeitsentschadigung an, die den
sichergestellten Zinsen auf dem Sperrkonto entsprechen. Natlrlich kann die
Umkehrhypothek auch bestehen bleiben und von der Kauferschaft tbernommen

werden.

Sollen die Rentenzahlungen und die Zinsen jedoch wiederkehrend zur
Hypothekarschuld dazugerechnet werden, wodurch die Hypothek stetig ansteigt, muss
im Hypothekarvertrag geregelt werden, was beim Tod des Kreditnehmers passiert. Wird
die Umkehrhypothek mit einem Ehepaar abgeschlossen, ist fir die Migros Bank,
Raiffeisen Schweiz und UBS Kklar, dass der uberlebende Ehepartner weiterhin die
Rentenzahlungen erhalten soll. Sind beide verstorben, so musse gemass Steil (Interview
Raiffeisen Schweiz) geregelt sein, dass die monatliche Rente eingestellt wird und fortan
nur noch die Zinsen belastet werden. Fir Strub (Interview BVK) wird hier spirbar, dass
es sich bei der Umkehrhypothek um ein kompliziertes Produkt handelt und in den
Vertrdagen viele Punkte geregelt werden miussen. In dieser Hinsicht scheint das Modell,
bei dem der Kreditbetrag von Beginn weg auf ein Sperrkonto (berwiesen wird,

einfacher.
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3.3.10 Die Umkehrhypothek als Marketinginstrument

In den Interviews wurde bei den Befragten nachgefragt, weshalb erst wenige Anbieter
ein solches Produkt anbieten. Der meistgenannte Grund war eine zu geringe Nachfrage
respektive ein zu geringes Potential. Bei den meisten basiert diese Erkenntnis auf
internen Abklarungen mit Kundenberatern oder ersten Erfahrungen mit bereits
lancierten Produkten. So auch bei der BLKB. Gemadss Schindler (Interview BLKB) ist
die Nachfrage nach diesem spezifischen Produkt seit der Einflhrung vor vier Jahren
praktisch inexistent. Auch die Marktforschung, welche die ZKB durchgefiihrt hat, kam
zum Ergebnis, dass flr &ltere Leute kein dringender Bedarf an zusétzlichen finanziellen
Mitteln besteht. Fir Muggli (Interview ZKB) ist klar, dass dieses Thema in den Medien
schlimmer dargestellt wurde, als es tatséchlich ist. Vermutlich war dieser Medienhype
auch fir vereinzelte Institutionen ein Grund, weshalb die Umkehrhypothek eingefihrt
wurde. Dies bestétigt auch die BLKB und die TKB. Die Befragten beider Banken haben
mitgeteilt, dass ihre Produkte, die Rentenhypothek bei der BLKB und die Immo-Rente
bei der TKB, in erster Linie als Marketinginstrument und Imageprodukt dienen. Fir
beiden Institutionen war klar, dass die Nachfrage gering sein wird und deshalb die
Ausgaben fur die Entwicklung und Lancierung des Produkts nicht mit den zu
erwartenden Ertragen gedeckt werden konne. Die ZKB hat sich deshalb flr einen
anderen Weg entschieden und gibt treuen Kunden ein Versprechen ab, dass ihre
Hypothek auch mit geringerem Einkommen nach der Pensionierung zur Verfligung
steht (siehe auch Abschnitt 3.3.1). Muggli (Interview ZKB) ist der Meinung, dass mit
diesem Versprechen der kommunikative Nutzen mindestens so gross ist. Naef
(Interview Baloise Bank SoBa) hat das gute Rentensystem und das starke
Vererbungsmotiv als Grinde fir die geringe Nachfrage angegeben. Auch das
Steuersystem biete, so Schindler (Interview BLKB), aktuell keinen Anreiz, die

Hypothek zu amortisieren. Aus diesem Grund sei das Potential gar nicht so gross.

Finf der neuen Befragten begriinden das Angebotshemmnis unter anderem auch mit
den Richtlinien der SBVg respektive den bankinternen Regelungen, die im Rahmen der
Selbstregulierung erlassen werden. So sind viele Banken verpflichtet, die
Umkehrhypothek als ETP-Geschaft auszuweisen, weil die Tragbarkeit nicht gegeben ist
(siehe auch Kapitel 3.3.2). Auch die BLKB und TKB missen solche Geschafte im ETP-
Reporting auffuhren, auch wenn die Zinsen von Beginn weg auf dem Sperrkonto
sichergestellt werden. Nur die VZ hat ihre bankinternen Regeln so ausgestaltet, dass die

Immorente als normaler Kredit- oder Geschéaftsfall gilt. Doch fur die BLKB und die
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TKB ist klar, dass es sich bei der Umkehrhypothek nicht um ein Massenprodukt
handelt. Deshalb wird die ETP-Quote durch dieses Produkt nicht massiv ansteigen,
zumal die Tragbarkeit schon vor Abschluss der Umkehrhypothek nicht erfullt hatte sein
konnen. Fur Steil (Interview Raiffeisen Schweiz) wére es nétig, die regulatorischen
Vorschriften fiir ein solches Produkt zu mindern, damit mehr Spielraum bestehen

wirde.

Nebst Risikoiberlegungen (Verwertungs- und Reputationsrisiken), die mit einer
umfassenden Beratung und einem Belehnungspuffer abgeschwécht werden konnen,
wurde auch die Komplexitat als eine grosse Hirde angesehen. Dies musste auch
Brihwiler (Interview TKB) feststellen. In vielen Gesprachen mit Produktmanagern
anderer Banken wurde die Komplexitat als einer der Griinde angegeben, weshalb das
Produkt wieder verworfen wurde. Auch die BVK ist dieser Ansicht. Strub (Interview
BKV) sieht deshalb die Umkehrhypothek als ein Produkt fur Versicherungen und
Banken. Naef (Interview Baloise Bank SoBa), der als Produktmanager fur die Baloise
Bank SoBa sowie die Basler Versicherung tatig ist, wird noch konkreter. Er ist der
Meinung, dass das Produkt Umkehrhypothek flr Versicherungen spannender ist als fir

Banken.
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4. Kalkulation einer Umkehrhypothek fur die Schweiz

In diesem Kapitel wird eine Kalkulation einer Umkehrhypothek durchgefiihrt. Dafir
wird zuerst das Produkt mit seinen Elementen vorgestellt. Das Produkt ist ein Resultat
aus den Erkenntnissen, die in Kapitel 3 gesammelt wurden, und umfasst
Losungsansatze, wie gewisse Herausforderungen Uberwunden oder Risiken minimiert
werden konnen. Auch die Zinsbelastung bei Rentenzahlungen soll in der Kalkulation
fairer gestaltet werden. Es handelt es sich um ein optimiertes Produkt, das fur den

Schweizer Markt verwendet werden kann.

4.1 Elemente der Umkehrhypothek

Maximale Belehnung

Wie unter Kapitel Fehler! Verweisquelle konnte nicht gefunden werden. erwéhnt,
liegt die maximale Belehnung aufgrund der Richtlinien der SBVg bei zwei Drittel
respektive 66.6% des Belehnungswertes. Damit das Verwertungsrisiko minimiert
werden kann, ist es sinnvoll, bei der erstmaligen Gewahrung einer Umkehrhypothek
nicht bis zum Maximum zu belehnen. Vielmehr soll ein Puffer berticksichtigt werden,
mit dem nach Ablauf der Frist die Hypothek nochmals fiir ca. 5 Jahre verlédngert und die
Zinsen bezahlt werden koénnen. Die Rentenzahlungen werden bei der Verlangerung
jedoch eingestellt. Dieser Puffer bringt den Vorteil, dass die Liegenschaft ohne

Zeitdruck verkauft werden kann.

Bezliglich Immobilienwertschwankungen waren sich die Befragten einig, dass diese
nicht fiir eine Zeitdauer von 10 bis 15 Jahre prognostiziert werden kénne. Doch auch bei
einer normalen Festhypothek von dieser Zeitdauer besteht dieses Problem, weshalb kein
spezieller Handlungsbedarf besteht. Auch sind keine weiteren Verscharfungen der

SBV( beziglich der Amortisationshohe zu erwarten.

Folglich wird in der Kalkulation eine maximale Belehnung von 60% angenommen. Mit
der Differenz von 6.6% bis zur maximal mdglichen Belehnung geméss Richtlinien
SBVg konnte die Hypothek nach Fristablauf nochmals fir 3-5 Jahre verlédngert werden,
sofern der Belehnungswert sich bis dahin nicht veréndert hat.

Trotz dieses Puffers ist es wichtig, schon vor der erstmaligen Unterzeichnung einer
Umkehrhypothek mit dem Kreditnehmer zu besprechen, was mit der Liegenschaft nach
Fristablauf passiert und was fir Szenarien eintreten konnten. Allenfalls kdnnen die

Erben in diese Gespréche miteinbezogen werden. Eine Klausel im Vertrag, in dem der
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Kreditnehmer ber die Risiken der Umkehrhypothek aufgeklart wurde und er sich
bewusst ist, dass die Liegenschaft nach Ablauf der Vertragslaufzeit allenfalls verkauft

werden muss, scheint sinnvoll.

Ebenfalls ist der Verfasser dieser Arbeit der Ansicht, dass die Ermittlung des
Belehnungswertes sorgfaltig erfolgen muss. Vor allem der Zustand des Gebaudes soll

mit einem Geb&dudecheck genau untersucht werden.

Laufzeit

Die bestehenden Produkte sind mit einer Laufzeit von 10 — 15 Jahren verfligbar. Auch

die Mehrheit der anderen Befragten sieht eine maximale Laufzeit von 15 Jahren.

Gemass BFS liegt aktuell die durchschnittliche Lebenserwartung im Alter von 65 bei
Mannern 19.7 Jahre und bei Frauen 22.5 Jahre (BFS, 2018b). Bei einer Laufzeit von 15
Jahren und einer maoglichen Verlangerung dank des Puffers von bis zu 5 Jahren, kann
der Vertrag so lange vereinbart werden, dass in vielen Féllen eine LOsung auf
naturlichem Wege gefunden werden kann. Dies kann zum Beispiel auch ein Umzug in

eine altersgerechte Wohnung sein.

Bei der Kalkulation wird somit eine Laufzeit von 15 Jahren angenommen.

Auszahlungsvariante

Fur die Kalkulation wird die monatliche Rentenzahlung fir die ganze Laufzeit gewahlt.
Naturlich besteht auch die Mdglichkeit einer Einmalzahlung oder einer Kombination
aus beidem. Eine weitere Form waére die Kreditlimite. Diese ist mit einer Hypolimite,

wie sie vereinzelt bei Banken schon verfligbar ist, zu vergleichen.

Die Leibrente scheint in der Schweiz nicht gewiinscht zu sein. Auch der Autor ist der
Ansicht, dass die Leibrente einfacher in Kombination mit einem Versicherungsprodukt

abgebildet werden kann.

Zinssatz

Drei der neun Befragten wirden im Vergleich zu einer Festhypothek mit gleicher
Laufzeit einen hoheren Zinssatz fur eine Umkehrhypothek einsetzen. Sechs wirden den
selben Zinssatz verwenden. Zu diesen sechs gehéren mit der BLBK und TKB auch zwei
Institutionen, die das Produkt schon anbieten. Bei beiden Anbietern wird jedoch der

Kreditbetrag einmalig ausbezahlt. Im Kalkulationsbeispiel werden jedoch monatlich
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Rentenzahlungen ausbezahlt, was dazu fiihrt, dass die Hypothekarschuld immer mehr

anwachst.

Fur unwiderrufliche Kredite muss die Bank eigene Mittel hinterlegen, was fur sie mit
Kosten verbunden ist. Fur die Hohe der Eigenmittelhinterlegung ist die maximale
Belehnung massgebend. Da zu Beginn der Umkehrhypothek die Kreditschuld noch tief
ist und erst mit der Dauer anwadchst, ist der im Zinssatz berticksichtigte Anteil fiir die
Eigenkapitalkosten am Anfang zu klein. Aus diesem Grund macht es aus Sicht des
Verfassers Sinn, einen Zuschlag zum Zinssatz einer Festhypothek zu machen. Da die
Kosten fur die Eigenmittelhinterlegung von Bank zu Bank variieren, kann an dieser
Stelle kein allgemein giltiger Zuschlag empfohlen werden. Der Einfachheit halber wird
ein Zuschlag von 15 Basispunkten beriicksichtigt. Das Ziel der Kalkulation, namlich
den finanziellen Unterschied zwischen der bisherigen Praxis der Anbieter und einer aus

Sicht des Verfassers fairen Zinsberechnung darzustellen, kann dennoch erreicht werden.

Als Basiszinssatz wird in der Kalkulation ein publizierter Zinssatz fir eine 15-j&hrige
Festhypothek verwendet. Der Richtwert der ZKB flr eine Festhypothek mit einer
Laufzeit von 15 Jahren betragt 1.44% (ZKB, 2019). In der Kalkulation wird somit ein
Zinssatz von 1.5% angenommen. Somit ergeben sich folgende Zinssétze:

Zinssatz bei Einmalauszahlung 1.50%
Zuschlag bei Rentenauszahlung + 0.15%
Zinssatz bei Rentenauszahlung 1.65%

Fallbeispiel als Berechnungsgrundlage

Fur die Kalkulation wird das Fallbeispiel, welches in den Interviews vorgestellt wurde,

verwendet. Aus diesem Grund wird es hier nochmals aufgefhrt:

Ein Ehepaar besitzt eine Liegenschaft mit einem Verkehrswert von CHF 1.0 Mio., die
aktuelle Belehnung betrdgt CHF 200°000. Beide Ehepartner sind 65 Jahre alt und
gesund. Sie moOchten weiterhin in ihren eigenen vier Wanden wohnen. Allerdings
erlaubt das Renteneinkommen finanziell keine grossen Spriinge. Damit das Ehepaar den
wohlverdienten Ruhestand in vollen Zligen geniessen kann, vereinbaren sie mit der
Bank eine Umkehrhypothek. In diesem Fall wird die Belehnung um CHF 400000 auf
insgesamt CHF 600°000 (LTV 60%) aufgestockt. Vereinbart wurden eine Laufzeit von
15 Jahren und ein Zinssatz von 1,5 Prozent. Der Zins wird flr die gesamte Belehnung,
d.h. von CHF 600°000 als Vorschuss bei Abschluss des Vertrags auf ein Konto
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verbucht. Die Zinsen fur die 15-jahrige Hypothek betragen insgesamt CHF 135'000.
Die restlichen CHF 265'000 erhalt das Ehepaar ratenweise pro Monat ausbezahlt. Das
ergibt eine monatliche Ratenzahlung von rund CHF 1°470.

Die monatliche Rente im Fallbeispiel — analog wird auch beim VZ und bei der TKB die
Rente berechnet — betragt CHF 1°472.22.

4.2 Berechnung der monatlichen Rente

1. Schritt: Zinsen fur die bestehende Schuld berechnen und abziehen

Im Fallbeispiel besteht bereits eine Schuld von CHF 200°000. Die Zinsen dafiir, welche
ebenfalls gestundet respektive zur Schuld addiert werden, missen zuerst berechnet und
vom aufgestockten Kreditbetrag in Abzug gebracht werden. Die Berechnung lautet wie
folgt:

K, = K, x q"

K, = 200’000 x 1.0165°

K, = 255'647.02

Die Zinsen und Zinseszinsen fiir die bestehende Schuld von CHF 200°000 betragen
insgesamt CHF 55°647.02. Somit bleiben CHF 344°352.98 iibrig.

2. Schritt: Zinssatz fur unterjahrige Verzinsung berechnen

Da die Rente monatlich ausbezahlt wird, muss auch der Zins monatlich berechnet und
belastet werden. Aus diesem Grund muss der Zinssatz von 1.65% fir die unterjahrige
Verzinsung berechnet werden, d.h. der effektive Zinssatz von 1.65% wird in einen
konformen Zinssatz umgerechnet. Bei monatlichen Renten betrdgt die Anzahl

unterjahrigen Verzinsungen m = 12:

Pron = ("[qerr —1) % 100
Pkon = ('V1.0165 —1) x 100
Pkon = 0.136%

Fur die Berechnung der monatlichen Rente kann nun der Zinssatz fiir unterjahrige

Verzinsung von 0.136% verwendet werden.



49

3. Schritt: Berechnung der monatlichen Rente

Zum Schluss wird die monatliche Rente berechnet. Die Rente soll jeweils zu Beginn des
Monats ausbezahlt werden, weshalb die Formel fir den vorschiissigen Rentenendwert
nach r umgestellt wird. Dabei betragt n die Anzahl Monate (15 Jahre x 12 Monate = 180

Monate). Das ergibt folgende Formel fir die Berechnung der monatlichen Rente:

_ R, X (CI - 1)
q(q™—1)
_344/352.98 x (1.00136 — 1)
"= 7100136 (1.00136180 — 1)
r= 1'689.75

Die monatliche Rente betrigt CHF 1°689.75. Im Vergleich zum Fallbespiel ist die
Rente um CHF 217.52 hoher. Die Differenz vereinnahmt der Kreditgeber und kann als
eine versteckte Zinserhohung angeschaut werden. Diese Mehrkosten zulasten des
Kunden entstehen, weil der Kreditgeber den Prozess einfach halten und keine grossen
Anpassungen im Kernbankensystem machen will. Als Begriindung nennen die
Anbieter, dass bei ihrem Modell der Kreditbetrag von Beginn weg ausbezahlt wird.
Doch was ist, wenn der Kunde das gar nicht will. Diese Kosteneinsparungen der
Kreditgeber muss der Kunde durch tiberhdhte Zinsen bezahlen.

Damit der Zinssatz ausgerechnet werden kann, der ein Kunde beim VZ oder der TKB
bezahlt, wenn er eine monatliche Rente moéchte, misste die vorschissige
Rentenendwertformel nach g umgestellt werden. Dies ist jedoch algebraisch nicht
mdglich. Der Zins muss mittels eines Naherungsverfahrens ermittelt werden. Bei einem
konformen Zinssatz von 0.28% erhédlt man eine monatliche Rente von 1°473.92.
Wandelt man den konformen Zinssatz nun in den effektiven Zinssatz (= Jahreszinssatz)

um, erhalt man einen Zinssatz von rund 3.4%.
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5. Schlussbetrachtung

5.1 Fazit

Die Umkehrhypothek ist bei den Finanzinstituten bekannt. Obwohl erst wenige
Anbieter ein standardisiertes Produkt anbieten, wurde die Umkehrhypothek in den
letzten Jahren bei vielen Finanzinstituten geprift, detaillierte Abklarungen getroffen
oder gar ein solches Produkt lanciert. Nicht zuletzt auch, weil das Thema in den Medien
immer wieder aufgenommen wird. Gerade in Zeiten der Tiefzinsphase, wo die
Vorschriften des Regulators und allféllige Verschéarfungen der Richtlinien oft diskutiert
werden, bietet es sich fiir Medien an, auch die Situation von Pensionierten unter die
Lupe zu nehmen. Denn durch den Eintritt in die Pension kann es vorkommen, dass die
Tragbarkeit nicht mehr gegeben ist. Was die Medien schlimm darstellen, scheint fur die
Banken gar kein grosses Thema zu sein. Um den Leuten die Angst zu nehmen, haben
sich einzelne Banken bewusst dazu entschieden, ein Zeichen zu setzen und zu
signalisieren, dass altere Leute bei den Kreditgebern immer noch willkommen sind. Ein
dafur geeignetes Mittel scheint ein standardisiertes Produkt einer Umkehrhypothek zu
sein. Denn schlussendlich geht es bei der Umkehrhypothek genau darum, dlteren Leuten
mit einem reduzierten Renteneinkommen eine Hypothekarerhéhung zu ermoglichen.
Doch auch wenn kein spezielles Produkt daflr besteht, bieten einige Institutionen die
Madglichkeit an, die Hypothek auch ohne gegebene Tragbarkeit zu erhdhen. Eine
Kiindigung ziehen die Kreditgeber nicht in Betracht. Zu gross wére der Imageschaden.
Am Schluss muss jede Institution selber entscheiden, ob sie &lteren Leuten, bei denen
die Tragbarkeit nicht gegeben ist, eine Hypothek(-erhéhung) gewahrt, ein
standardisiertes Produkt einfiuhrt oder solche Geschafte grundsétzlich ablehnt. Eine
Lancierung einer Umkehrhypothek ist mit Kosten verbunden, die mit grosser
Wahrscheinlichkeit nicht durch die zu erwartenden Ertrdgen gedeckt werden kdnnen.
Die BLKB und TKB waren sich dessen bewusst und haben die Umkehrhypothek als

Marketinginstrument und Imageprodukt eingefihrt.

Das Reputationsrisiko ist auch einer der Griinde, weshalb sich einige Institutionen
gegen die Einflihrung der Umkehrhypothek aussprechen. Ein méglicher Losungsansatz,
das Problem der Anschlussfinanzierung zu verhindern, bietet die Bericksichtigung
eines Puffers bei der Festlegung der Belehnungsgrenze. Mit diesem konnen nach
Fristablauf die Zinsen fur weitere 3-5 Jahre bezahlt respektive zur Schuld dazugerechnet

werden. Die Rentenzahlungen werden jedoch nicht mehr ausbezahlt. Diese
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Verlangerung ermdglicht den Eigentimern, eine Nachfolgeldsung ohne Zeitdruck zu
suchen. Damit es gar nicht so weit kommt, empfehlen alle Befragten, schon vor
Abschluss einer Umkehrhypothek dieses Thema anzusprechen und maogliche Szenarien,
wie die Ubertragung auf die Kinder oder einen Verkauf, anzudenken. Die Kreditnehmer
sollen dann auch im Hypothekarvertrag auf die Risiken, unter anderem dass die

Liegenschaft nach der Vertragslaufzeit verkauft werden muss, hingewiesen werden.

Eine weitere Hirde fur die Anbieter sind die regulatorischen Vorschriften der FINMA.
Die Richtlinien der SBVg, welche die FINMA anerkannt hat, beinhalten keine
speziellen Vorschriften zu Umkehrhypotheken. Je nachdem, wie die bankinternen
Regelungen ausgestaltet sind, mussen die Banken die Umkehrhypotheken als ETP-
Geschafte ausweisen und im Reporting aufnehmen. Die Entscheidung, ob die
Weisungen fir die Umkehrhypothek angepasst werden, muss jede Bank fur sich
entscheiden. Schlussendlich stellt sich die Frage, wie gross die Nachfrage ist und ob

dies zu einer Erh6hung der ETP-Quote fihrt.

Die Umkehrhypothek ist ein komplexes Produkt, bei dem einige Punkte neu definiert
und in den Hypothekarvertrdgen geregelt werden mussen. So muss unter anderem
definiert werden, was beim Tod des Kreditnehmers mit den Rentenzahlungen passiert.
Auch muss sich der Kreditgeber tberlegen, ob fur eine Umkehrhypothek eine spezielle
Bewertung notig ist, bei der das Gebaude genauer untersucht werden muss, damit die
Altersentwertung wahrend der Laufzeit abgeschatzt werden kann. Diese Komplexitat
flhrt dazu, dass Institutionen, bei denen das Hypothekargeschéft kein Kerngeschaft ist —
dies konnen Pensionskassen oder Versicherungen sein — die Finger von
Umkehrhypotheken lassen. Doch fir Versicherungen koénnte die Umkehrhypothek
durchaus spannend sein. Einerseits kann die Hypothek mit anderen
Versicherungsprodukten kombiniert werden, andererseits kann eine Versicherung

aufgrund der Refinanzierung lukrative Zinsen fur langfristige Kredite anbieten.

Komplexitét, regulatorische Vorschriften, hohes Verwertungs- und Reputationsrisiko
und vor allem das aus Sicht der Anbieter zu geringe Potential lassen die
Umkehrhypothek vermutlich auch in Zukunft ein Nischenprodukt sein, das von

Institutionen eher als Marketinginstrument genutzt wird.
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5.2 Diskussion

Die vorliegende Arbeit hat die Umkehrhypothek beschrieben und von anderen
Immobilienverzehrprodukten abgegrenzt. Durch die Experteninterviews konnten die
verschiedenen Hirden und Herausforderungen der Anbieter aufgezeigt werden.
Gewisse Risiken, die in der Literatur vielfach erwahnt werden, scheinen in der Schweiz
kein Thema zu sein. Grund dafiir ist die in der Schweiz einfache Ausgestaltung des
Produkts. So wird zum Beispiel die Umkehrhypothek mit einer lebenslangen Rente
(Leibrente) bei den Schweizer Institutionen nicht angeboten, respektive nur in
Kombination mit einem Versicherungsprodukt. Auch konnten fiir gewisse Risiken und
Herausforderungen Losungsansatze erarbeitet werden. Mit der Kalkulation der
Umkehrhypothek wurde zudem aufgezeigt, inwiefern das Produkt optimiert und
dadurch fiir den Kunden lukrativer gemacht werden kann. Insgesamt konnten die

Fragestellungen beantwortet und das Ziel erreicht werden.

Wahrend den Experteninterviews konnte festgestellt werden, dass sich alle befragten
Institutionen mit dem Thema Umkehrhypothek auseinandergesetzt und sich schon fur
oder gegen eine Einfiihrung ausgesprochen haben. Bei der Themenauswal ging der
Verfasser der Arbeit davon aus, dass die Institutionen im Entscheidungsprozess noch
nicht so weit sind. Inwieweit diese Arbeit eine Hilfestellung bietet und zu einer weiteren
Prifung einer allfalligen Produktlancierung motiviert, ist schwierig zu sagen. Doch weil
es sich bei den aktuellen Anbietern hauptsachlich um kleinere Institutionen handelt,
kann die Arbeit gerade auch fur Kreditgeber mit kleineren Hypothekarvolumen eine

Hilfe sein.

Die regulatorischen Vorschriften spielen bei den Uberlegungen der Banken eine
wichtige Rolle. Das VZ hat ihre bankinternen Regelungen so gestaltet, dass
Umkehrhypotheken nicht als ETP-Geschaft eingestuft werden miissen. Andere Banken,
unter anderem auch die TKB, welche das Produkt erst gerade eingefiihrt haben, wollten
die bankinternen Weisungen bewusst nicht anpassen. Was fur Auswirkungen eine
Anderung dieser Weisungen mit sich bringt und inwiefern solche Anpassungen

uberhaupt mdglich sind, wurde in dieser Arbeit nicht gepruft.

Die Kalkulation der Umkehrhypothek sowie die Festlegung des Zinssatzes wurden sehr
einfach gehalten. Das Ziel der Kalkulation war, die Mehrkosten, die die Kreditnehmer
bezahlen mussen, weil die Banken den Aufwand firr eine IT-Anpassung einsparen,

aufzuzeigen. Wie umfangreich und aufwendig solche Anpassungen im
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Kernbankensystem sind, wurde nicht weiter geprift. Aus objektiver Sicht scheint die
aktuelle Praxis fiir den Kunden nicht sehr fair. Vielleicht ist das auch einer der Grinde,
weshalb das Produkt auf keine grosse Nachfrage stosst.

5.3 Ausblick

Die Nachfrage wurde in dieser Arbeit nicht untersucht. Unter Kapitel 2.3 wurden einige
Einflussgrossen aufgefihrt, die in der Theorie ein Produkt wie die Umkehrhypothek
rechtfertigen. Reichelt hat in ihrer Arbeit die Nachfrageseite untersucht und die
Fragestellung, ob die Umkehrhypothek fir die Schweiz geeignet ist, positiv
beantwortet. Inwiefern eine tatsachliche Nachfrage besteht, musste jedoch mit einer
quantitativen Befragung gepruft werden. Nebst einer Befragung mdglicher Kunden,
kdnnte auch das Potential der Anbieter untersucht werden. So ware es spannend, anhand
von Kundendaten zu berechnen, wieviel Pensionierte (ber eine selbstbewohnte
Liegenschaft verfligen, bei der die Belehnung so tief ist, dass sich eine Aufstockung
durch eine Umkehrhypothek lohnt. Inwiefern diese beiden Untersuchungen kombiniert
werden konnen, ist unklar. Aufgrund des Datenschutzes scheint es jedoch schwierig, an

bestehende Kundendaten von Banken zu gelangen.

Weiter kann auch erforscht werden, inwiefern sich eine Abschaffung des
Eigenmietwerts auf die Nachfrage auswirkt. Daftir muss geklart werden, wie sich das
Verhalten der Kreditnehmer in Bezug auf die Amortisation von Hypothekarkrediten
durch die Abschaffung des Eigenmietwertes verandert und wie sich das auf die
Umkehrhypothek auswirken konnte. Dariiber hinaus lohnt es sich, die Veranderungen
im Schweizer Rentensystem und deren Auswirkung auf die finanzielle Lage von
Pensionierten  genauer zu untersuchen. Auch dies koénnte zu einer

Nachfrageveranderung bei Umkehrhypotheken flhren.

Allgemein wurde die Rolle des Staates in der Schweiz bisher noch nicht untersucht. In
anderen Landern nimmt der Staat oder staatsnahe Organisationen eine wichtige Stellung
in Bezug auf Immobilienverzehrprodukte ein. So zum Beispiel in den USA durch den
staatlichen Versicherungsschutz oder in Grossbritannien durch spezielle Vorschriften
der Finanzaufsicht fir Umkehrhypotheken. In der Schweiz bestehen diesbeziglich bis
heute keine speziellen Regelungen. Wie das Beispiel in Grossbritannien zeigt, hat nur
schon eine geringe Einflussnahme durch den Staat eine grosse Auswirkung auf die

Nachfrage.



54

Literaturverzeichnis

Bank Sparhafen Zirich AG (2016). Hypothek 50+. Gefunden unter
https://www.sparhafen.ch/sites/sparhafen/files/public/files/BSZ_Hypothek50%2B _
Web_08.2016.pdf

Bank Zimmerberg (ohne Datum). Die Hypothekarmodelle im Uberblick. Gefunden
unter https://bankzimmerberg.ch/bank-

zimmerberg/finanzieren/wohneigentumsfinanzierung/hypothekarmodelle/uebersicht

Basellandschaftliche Kantonalbank BLKB (2017). Hypothek im Alter. Gefunden unter
https://www.blkb.ch/documents/286307/289140/Factsheet_Hypothek im_Alter.pdf/
62ef3e6b-1262-46ea-980c-1¢c1fb1703707

Ben-Shlomo, J. (2015). Reverse Mortgage - Ein integrativer Ansatz zur Erklarung der
Nachfrage nach Umkehrhypotheken. Inaugural-Dissertation. Wirtschafts- und

Verhaltenswissenschaftlichen Fakultéat der Albert-Ludwigs-Universitat Freiburg.

Bornhauser, T. (2017, 21. April). Neue Modelle flr reife Immobilienbesitzer. Luzerner
Zeitung. Gefunden unter https://www.luzernerzeitung.ch/wirtschaft/wohneigentum-

neue-modelle-fuer-reife-immobilienbesitzer-1d.85775

Bundesamt fur Sozialversicherungen BSV. (2019a). Die schweizerische Altersvorsorge.

Bern: Autor.

Bundesamt fur Sozialversicherungen BSV (2019b). Finanzielle Lage und Perspektiven
der AHV. Gefunden unter

https://www.bsv.admin.ch/bsv/de/home/sozialversicherungen/ahv/finanzen-ahv.html

Bundesamt fur Sozialversicherungen BSV (2019c). Stabilisierung der AHV (AHV 21).
Gefunden unter
https://www.bsv.admin.ch/bsv/de/home/sozialversicherungen/ahv/reformen-

revisionen/ahv-21.html

Bundesamt fur Statistik BFS. (2015). Szenarien zur Bevolkerungsentwicklung der
Schweiz. 2010 - 2045. Neuchéatel: Autor.

Bundesamt fur Statistik BFS (2017). Vermdgen der privaten Haushalte. Gefunden unter
https://www.bfs.admin.ch/bfs/de/home/statistiken/querschnittsthemen/wohlfahrtsmes
sung/wohlfahrt/materielle-situation/vermoegen-haushalte.html



55

Bundesamt fur Statistik BFS. (2018a). Die Wohnverhaltnisse der alteren Menschen in
der Schweiz, 2016. Neuchatel: Autor.

Bundesamt fur Statistik BFS (2018b). Lebenserwartung. Gefunden unter
https://www.bfs.admin.ch/bfs/de/home/statistiken/bevoelkerung/geburten-

todesfaelle/lebenserwartung.assetdetail.6046314.html

Bundesamt fur Wohnungswesen BWO. Wohneigentumsquote. Gefunden unter
https://www.bwo.admin.ch/bwo/de/home/Wohnungsmarkt/zahlen-und-

fakten/wohneigentumsquote.html
Cocco, J. F. & Lopes, P. (2015). Reverse Mortgage Design. LSE Working Paper.

Credit Suisse (2019). Amortisation der Hypothek: Griinde dafiir und dagegen.
Gefunden unter https://www.credit-suisse.com/ch/de/articles/private-
banking/amortisation-der-hypothek-grunde-dafur-und-dagegen-201808.html

Dietrich, A. (20144, 20. Oktober). Hypotheken als attraktive Anlage fur
Versicherungen. In IFZ Retail Banking Blog. Gefunden unter
https://blog.hslu.ch/retailbanking/2014/10/20/hypotheken-als-attraktive-anlage-fuer-

versicherungen/

Dietrich, A. (2014b, 10. November). Die Rolle von Pensionskassen im Schweizerischen
Hypothekarmarkt. In IFZ Retail Banking Blog. Gefunden unter
https://blog.hslu.ch/retailbanking/2014/11/10/die-rolle-von-pensionskassen-im-

schweizerischen-hypothekarmarkt/

Doring, N. & Bortz, J. (2016). Forschungsmethoden und Evaluation in den Sozial- und

Humanwissenschaften. Berlin: Springer.

Eidgendssische Finanzmarktaufsicht FINMA. Hypotheken fur Renditeobjekte: FINMA

anerkennt angepasste Selbstregulierung. Bern: Autor.

Eidgendssische Finanzmarktaufsicht FINMA. (2018). Rundschreiben 2013/3

Prifwesen. Bern: Autor.

Eidgendssische Steuerverwaltung ESTV. (2015). Die Besteuerung der Eigenmietwerte.

Bern: Autor.



56

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD (2019). Volksabstimmung zum Bundesgesetz
uber die Steuerreform und die AHV-Finanzierung (19.05.2019). Gefunden unter
https://www.efd.admin.ch/efd/de/home/dokumentation/gesetzgebung/abstimmungen/
staf.html

Equity Release Council (2018). Rules and Guidance. Gefunden unter

http://www.equityreleasecouncil.com/standards/rules-and-guidance/

Equity Release Council (2019). Equity release market records busiest start to any year
as property wealth helps meet diverse financial needs. Gefunden unter
https://www.equityreleasecouncil.com/news/equity-release-market-records-busiest-
start-to-any-year-as/

Ferber, M. (2018, 19. April). Pensionskassen: Ungeldstes Problem der Umverteilung.
Neue Zircher Zeitung (NZZ). Gefunden unter
https://www.nzz.ch/finanzen/fonds/pensionskassen-ungeloestes-problem-der-
umverteilung-1d.1378735

Gallarotti, E. (2017, 16. Februar). Vergabe von Hypotheken durch Versicherungen
bleibt fiir diese ein Nebengeschaft. Neue Ziircher Zeitung (NZZ). Gefunden unter
https://www.nzz.ch/wirtschaft/konkurrenz-fuer-die-banken-eine-billige-hypothek-

von-der-versicherung-1d.145812

Imwinkelried, D. (2016, 18. November). Die Raiffeisengruppe tbernimmt die Spitze.
Neue Ziircher Zeitung (NZZ). Gefunden unter
https://www.nzz.ch/wirtschaft/unternehmen/schweizer-hypothekargeschaeft-die-
raiffeisengruppe-uebernimmt-die-spitze-1d.129093

Jordan, T. J. (2008). Finanzierung von Hypotheken und die Risiken einer
Kreditverknappung in der Schweiz und im Ausland. Gefunden unter
https://www.snb.ch/de/mmr/speeches/id/ref_20080910 _tjn/source/ref 20080910 _tjn.
de.pdf

KuB, A. (2012). Marktforschung , 4. Auflage. Wiesbaden: Gabler Verlag.

Lang, G. (2008). Reverse Mortgage als Alterssicherungsinstrument in Deutschland
ZEW-Wirtschaftsanalysen, Bd. 86. Baden-Baden: Nomos (Zugl. Diplomarbeit
Universitat Heidelberg, 2006).



57

Lehmann, A. P. (2018, 3. Dezember). Altersvorsorge neu gedacht. Neue Zlrcher
Zeitung (NZZ). Gefunden unter https://www.nzz.ch/meinung/altersvorsorge-neu-
gedacht-1d.1441056

Maier, A. M. (2011). Home Reversion und Reverse Mortgage. Ein Beitrag zur
Erklarung der Nachfrage nach Immobilienverzehrprodukten in Deutschland.

Gattingen: Cuvillier (Zugl. Dissertation Universitat Rostock, 2010).

Mayring, P. (2016). Einfuhrung in die qualitative Sozialforschung. Eine Anleitung zu

qualitativem Denken , 6. Auflage. Weinheim: Beltz.

Meiners, N. & Glazik, M. (2013). Immobilienverzehr als Alterssicherungsinstrument ,
Bd. 4. Wien: Springer.

Migros Bank AG (2018). Geschaftsbericht 2017. Gefunden unter
https://www.migrosbank.ch/de/ueber-uns/geschaeftsberichte.html

Mitchell, O. S. & Piggott, J. (2004). Unlocking housing equity in Japan. Journal of the
Japanese and International Economies. 2004(18), 466-505.

Moneypark AG (2019). Vermittler erobern den Hypothekarmarkt, Moneypark AG.
Gefunden unter https://moneypark.ch/news-wissen/hypotheken-und-
zinsen/vermittler-erobern-den-hypothekarmarkt-eine-analyse-der-wichtigsten-
akteure-von-2012-bis-2018/

Reed, R. & Gibler, K. The Case for Reverse Mortgages in Australia: applying the USA
Experience. In Pacific Rim Real Estate Society (Hrsg.), PRRES 2003: Prodeedings
of the 9th Annual Conference of the Pacitif Rim Real Estate Society 2003 (S. 1-13).

Brisbane: Pacific Rim Real Estate Society.

Reichelt, P. (2011). Reverse Mortgage in der Schweiz - ein Zukunftsmodell fiir private

Immobilieneigentiimer? Masterthesis. Universitat Zurich, Zdrich.

Reifner, U. & Tiffe, A. (2007). Innovative Finanzdienstleistungen. Studienfinanzierung,
genossenschaftliches Wohnen, Altersvorsorge, umgekehrter Hypothekenkredit.

Baden-Baden: Nomos.

Schneider, M. (2009). Kalkulation von Lifetime bzw. Reverse Mortgages. Eine kritische

Analyse am Beispiel des US-amerikanischen Home Equity Conversion Mortgage



58

(HECM)-Modells. Wiesbaden: Springer (Zugl.: Dissertation Universitat Duisburg-
Essen, 2008).

Schneider, M. (2017). Reverse Mortgage Revisited - Ist das Umkehrdarlehen ein zu
innovatives Produkt fur den deutschen Markt? In S. KirmRe & S. Schuller (Hrsg.),
Aktuelle Entwicklungslinien in der Finanzwirtschaft. Festschrift zum 60. Geburtstag

von Bernd Rolfes (Bd. 5, S. 759-780). Frankfurt am Main: Fritz Knapp Verlag.

Schweizer Nationalbank SNB (2018a). Erganzende Daten zur Bankenstatistik.
Hypothekarforderungen. Gefunden unter
https://data.snb.ch/de/warehouse/BSTA#!/cube/BSTA@SNB.JAHR_U.BIL.AKT.H
YP?fromDate=2017&toDate=2017&dimSel=KONSOLIDIERUNGSSTUFE(U),INL
ANDAUSLAND(T,I),WAEHRUNG(T),FAELLIGKEIT(T),BANKENGRUPPE(A3
0,G10,G15,G20,G25)

Schweizer Nationalbank SNB. (2018b). Finanzierungsrechnung der Schweiz 2017.
Zurich: Autor.

Schweizerische Bankiervereinigung SBVg. (2014a). Richtlinien betreffend
Mindestanforderungen bei Hypothekarfinanzierungen. Basel: Autor.

Schweizerische Bankiervereinigung SBV(g. (2014b). Richtlinien fur die Prifung,
Bewertung und Abwicklung grundpfandgesicherter Kredite. Basel: Autor.

Sekretariat der Kommissionen fur Wirtschaft und Abgaben WAK-S (2019).
Vernehmlassung WAK 17.400. Gefunden unter
https://www.parlament.ch/de/organe/kommissionen/sachbereichskommissionen/kom

missionen-wak/berichte-vernehmlassungen-wak/vernehmlassung-wak-17-400

Stutz, H., Bauer, T. & Schmugge, S. (2006). Erben in der Schweiz. Zusammenfassung
zum Forschungsprojekt Nr. 4045-059627. Bern: Biro fir Arbeits- und

Sozialpolitische Studien.

Thurgauer Kantonalbank TKB (ohne Datum). Immorente. Gefunden unter

https://www.tkb.ch/private/hypotheken/immorente

Trading Economics (ohne Datum). Vereinigte Staaten von Amerika -
Wohneigentumsquote. Gefunden unter https://de.tradingeconomics.com/united-

states/home-ownership-rate



59

U.S. Department of Housing and Urban Development HUD (ohne Datum). How the
HECM Program Works. Gefunden unter
https://www.hud.gov/program_offices/housing/sth/hecm/hecmabou

Voss, R. (2016). Wissenschaftliches Arbeiten ... leicht verstindlich , 4. Auflage.
Stuttgart: UTB Verlag.

VZ VermdgensZentrum VZ (ohne Datum). Immo-Rente: Was ist das? Gefunden unter
https://www.vermoegenszentrum.ch/ratgeber/wissensbeitrage/privatkunden/hypothek

-aufnehmen/immo-rente-was-ist-das.html

Willig, F. (2018). Die Umkehrhypothek als privates Alterssicherungsinstrument in
Deutschland. Bachelorarbeit. Hochschule fiir 6ffentliche Verwaltung und Finanzen,

Ludwigsburg.

Zircher Kantonalbank ZKB (2018). Geschéftsbericht 2017. Gefunden unter
https://www.zkb.ch/media/pub/coporate/jahresbericht/geschaeftsbericht-2017.pdf

Zircher Kantonalbank ZKB (2019). Aktuelle Zinssatze fiir unsere Hypotheken.
Gefunden unter https://www.zkb.ch/de/pr/pk/finanzieren-eigenheim/alles-rund-um-

ihr-eigenheim/aktuelle-zinssaetze-zkb-hypotheken.html



60

Anhang 1: Fragebogen fur die Interviews zum Thema Umkehrhypothek

Ort, Zeit:

Institution:

Befragter:

Die Befragung wird als problemzentriertes Interview (offene, halbstrukturierte
Befragung) gefuhrt.

Leitfadenfragen:

1. Bietet lhre Institution Umkehrhypotheken an?
e Wenn ja, wie funktioniert Ihr Umkehrhypothekenmodell?

e Wenn nein, haben Sie sich schon Gedanken gemacht, ein solches Produkt
einzufihren?

2. Sehen oder spiren Sie ein Bedurfnis fur eine Umkehrhypothek? Wenn ja, welche
Zielgruppe ist Ihrer Meinung nach interessiert an Umkehrhypotheken?

3. Nur wenige Institutionen bieten aktuell die Umkehrhypothek an. Was sind lhrer
Meinung nach die Grunde daftr?

e Gibt es Massnahmen dagegen?

Fallbeispiel:

Ein Ehepaar besitzt eine Liegenschaft mit einem Verkehrswert von CHF 1.0 Mio., die
aktuelle Belehnung betragt CHF 200°000. Beide Ehepartner sind 65 Jahre alt und
gesund. Sie mdochten weiterhin in ihren eigenen vier Wéanden wohnen. Allerdings
erlaubt das Renteneinkommen finanziell keine grossen Spriinge. Damit das Ehepaar den
wohlverdienten Ruhestand in vollen Zligen geniessen kann, vereinbaren sie mit der
Bank eine Umkehrhypothek. In diesem Fall wird die Belehnung um CHF 400°000 auf
insgesamt CHF 600°000 (LTV 60%) aufgestockt. Vereinbart wurden eine Laufzeit von
15 Jahren und ein Zinssatz von 1,5 Prozent. Der Zins wird firr die gesamte Belehnung,
d.h. von CHF 600°000 als Vorschuss bei Abschluss des Vertrags auf ein Konto
verbucht. Die Zinsen fur die 15-j&dhrige Hypothek betragen insgesamt CHF 135'000. Die
restlichen CHF 265'000 erhalt das Ehepaar ratenweise pro Monat ausbezahlt. Das ergibt
eine monatliche Ratenzahlung von rund CHF 1°470.
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Welche speziellen Punkte missten bei der Kreditpriifung anders als bei klassischen
Hypotheken oder Forward-Krediten gepruft oder beurteilt werden?

Wie hoch kann Ihrer Meinung nach eine Umkehrhypothek maximal belehnt werden
und weshalb? Gibt es zusatzliche Puffer fur Wertverminderungen wahrend dieser
Zeitspanne oder wird die 1. Hypothekenregel (2/3 Belehnung) aufrechterhalten oder
sogar eine héhere Belehnung angestrebt?

Als Grundlage fir die Festlegung der maximalen Hypothek ist die Schatzung des
zukinftigen Liegenschaftswerts (im Fallbeispiel in 15 Jahren) erforderlich. Kann
die Altersentwertung der Liegenschaft und die Immobilienpreisentwicklung fur
einen solch langen Zeithorizont berechnet werden? Wenn ja, wie?

Welche maximale Laufzeit (z.B. Maximalalter des Kreditnehmers oder Laufzeit
Hypothek) ist fur Sie denkbar? Warum?

Was passiert nach Ablauf der fixen Laufzeit, d.h. nach 15 Jahren?

Angenommen die Hypothek lauft weiter, jedoch kann der Kreditnehmer die Zinsen
nicht mehr bezahlen. Kommt es dann zu einer Pfandverwertung?

e Wie kann dies verhindert werden?

Was passiert beim Tod des Kreditnehmers wahrend der fixen Laufzeit? Kénnen die
Erben den Vertrag kiindigen?

In anderen Ld&ndern, z.B. Grossbritannien, werden auch sogenannte Lifetime
Mortgage (Leibrenten) angeboten. Dabei erhalten die Kreditnehmer eine
lebenslange Rente. Die monatlichen Ratenzahlungen werden von den Kreditgebern
durch spezielle Sterbetafeln, wie man Sie &hnlich auch fir die Berechnung von
Lebensversicherungen verwendet, berechnet. Lebt der Kreditnehmer langer als
angenommen, tragt der Kreditgeber das sogenannte Langlebigkeitsrisiko. Konnen
Sie sich dieses Modell auch fiir lhre Institution vorstellen? Weshalb?

Sehen Sie bei Leibrenten auch noch andere Probleme (z.B. die Moral Hazard-
Problematik, Interessenskonflikte bei Verwertung etc.)?
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12. Kdnnen lhrer Meinung nach fir eine Umkehrhypothek die gleich tiefen Zinssétze
wie fur Festhypotheken offeriert werden? Wenn nein, welche Zuschlagsarten (z.B.
fiir Absicherung etc.) waren zu bertcksichtigen?

13. Wére es moglich, einen variablen Zins zu vereinbaren?

14. Wagen wir noch einen Blick in die Glaskugel. Kénnen Sie sich vorstellen, dass die
Regulierungen der SBV(g resp. FINMA sich noch verschérfen? Wenn ja, inwiefern?
Wie wiirde sich dies auf das Produkt Umkehrhypothek auswirken?
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