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Die Bundesregierung schafft mit dem Referentenentwurf aufgrund der Emp-
fehlungen des Ausschusses fir Finanzstabilitdt vorsorglich Rechtsgrundla-
gen, mittels derer die Aufsicht den Kreditgebern eine Beschrankung der Dar-
lehensvergabe von Krediten zum Bau und Erwerb von Wohnimmobilien auf-
erlegen kann. Vor dem Hintergrund der Erfahrungen der Finanzmarktkrise ist
dieses Vorgehen grundséatzlich nachvollziehbar. In Irland, Grof3britannien,
Spanien und den USA haben Krisen des Wohnimmobilienmarktes zu grof3en
volkswirtschaftlichen Problemen gefiihrt. Allerdings liegen die Verhaltnisse in
Deutschland anders als in den genannten Landern. Die Stabilitat des deut-
schen Immobilienmarktes hat mehrere Griinde: Die Immobilienfinanzierung
ist durch in der Regel moderate Beleihungsauslaufe und Schuldendienstquo-
ten sowie langfristige Finanzierungen mit festen Zinssatzen gekennzeichnet.
Hinzu kommt die relativ gleichgewichtige Rolle, die Wohneigentum und Miete
in Deutschland spielen. Zinserh6hungen im Kurzfristbereich sind somit fur
Kreditnehmer weniger schadlich. Gerade diese waren jedoch eine Hauptur-
sache fur die von den USA ausgegangene Finanzkrise.

Die deutsche Versicherungswirtschaft begriif3t, dass in dem geplanten 8 7 Nr.
4 VAG-E der Beteiligungsbegriff im Rahmen der Gruppenaufsicht um solche
Unternehmen erweitert werden soll, die einer horizontalen Unternehmens-
gruppe angehdren. Kritisch ist hingegen der neue Informationsanspruch nach
8§ 43a Abs. 1 Nr. 1 VAG-E, denn er ist seinem Wortlaut nach zu weit gefasst.
Bei der geplanten Erganzung in § 275 VAG-E ist nicht ersichtlich, welchen
Anwendungsbereich Anzeigepflichten fir die gesamte Gruppe haben sollen.
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1. Einfuhrung zusatzlicher aufsichtsrechtlicher Instrumente
zur Darlehensvergabe in KWG und VAG

1.1 Kein weiteres Meldesystem

Wir begrifRen ausdriicklich, dass von der Einfihrung eines granularen
Kreditmeldesystems neben dem Millionenkreditmeldewesen und AnaCre-
dit abgesehen wurde. Ein weiteres nationales Meldesystem hatte fur Ver-
sicherer einen uberproportionalen Mehraufwand bedeutet und das Ge-
schaft mit Wohnimmobilienfinanzierungen erheblich belastet. Es ist ange-
messen und ausreichend, wenn die Uberwachung auf der Grundlage von
vorhandenen Datenquellen erfolgt.

1.2 Art. 1 Nr. 11: Instrumente zur Regulierung der Darlehensverga-
be, § 48u Abs. 2 KWG-E

Bei dem Kreditgeschaft mit Privatkunden handelt es sich um Individualge-
schaft. Die Werthaltigkeit jedes Objekts und die Bonitat jedes Antragsstel-
lers werden als Einzelfall beurteilt. Feste Obergrenzen fir die Loan-To-
Value-Relation bzw. fir die Bemessung der Schuldendienstfahigkeit wur-
den die Eigenverantwortung der einzelnen Kreditgeber aushdhlen. Bei der
Berechnung eines Beleihungswerts handelt es sich nicht um eine mathe-
matisch exakte Wissenschaft, sondern um ein Gutachten, bei dem auf der
Grundlage von Erfahrungswerten gebtihrende Ermessensentscheidungen
getroffen werden. Dies gilt gleichermaf3en fir die Bonitatsprifung, bei der
insbesondere individuelle und in der Kreditbranche nicht einheitliche
Haushaltspauschalen verwendet werden.

Die aufsichtsrechtliche Vorgabe fester GréRenordnungen fiir Beleihungs-
wert, Tilgung, Schuldendienstfahigkeit und ,Debt-To-Income® wirde dazu
fuhren, dass bestimmte Kundengruppen von der Kreditvergabe kinftig
ausgeschlossen werden. Es liegt auf der Hand, dass eigenkapitalstarke
Investoren hier besser ausweichen kénnen als beispielsweise junge Fami-
lien, die erstmalig ein Eigenheim erwerben oder sozial schwachere Bevol-
kerungsgruppen. Dies wird bereits massiv im Zusammenhang mit der
Umsetzung der Wohnimmobilienkreditrichtlinie (WIKRL) kritisiert.

Die Kreditgeber sind bereits heute zivil- und aufsichtsrechtlich verpflichtet,
Kredite nur an solche Personen zu vergeben, bei denen sie davon ausge-
hen koénnen, dass sie ihre Darlehensverpflichtungen dauerhaft erfiillen
kénnen. Dies setzt eine entsprechend fundierte Bonitatsprifung voraus.
Bei einheitlichen Obergrenzen werden Kreditgeber gleichgerichtet keine
Darlehen oberhalb der Grenzen vergeben, was zu einer erhéhten Ableh-
nungsquote und Diskriminierung einzelner Kundengruppen fiihren kann.
Insgesamt wirde die Vielfalt an Produkten reduziert und funktionsfahige
Marktmechanismen wirden au3er Kraft gesetzt.
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In Zeiten niedriger Zinsen nutzen Darlehensnehmer von sich aus finanziel-
le Spielrdume, um ihre Darlehen zigig zurtickzufihren. Denn im ,siche-
ren“ Anlagebereich lassen sich kaum noch Kapitalertrage generieren. Zu-
dem verlangen Kreditgeber generell héhere Tilgungsséatze bei hdheren
Beleihungsauslaufen. Einer speziellen Festsetzung von ,Amortisationsan-
forderungen® bedarf es daher nicht. Dies umso mehr, als sich solche auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen wiederum an individuell ermittelten Wert-
festsetzungen orientieren mussten.

1.3 Art. 1 Nr. 11: Umsetzung durch Kreditgeber nach tatsachlicher
Auferlegung von Beschrankungen, 88 308b Abs. 1 VAG-E, 48u
Abs. 1 KWG-E

Auch wenn die zusatzlichen Instrumente heute nur rein vorsorglich ge-
schaffen werden und es nicht klar ist, ob und wenn ja, wann sie von der
Aufsicht zum Einsatz gebracht werden, missen sich die Kreditgeber den-
noch schon heute mit diesen Anforderungen in ihren Kreditprozessen
auseinandersetzen. Sie missen neben ihren eigenen, internen Kriterien
fur die Kreditvergabe die vorgesehenen externen Anforderungen in einer
zusatzlichen Prifungssystematik etablieren. Dies bedeutet nicht nur einen
erheblichen Mehraufwand fir die Kreditgeber. Die Vorkehrungen zur Be-
ricksichtigung dieser Anforderungen in den Kreditprozessen missen
auch mit einem ausreichenden und angemessenen Vorlauf geschaffen
werden kdnnen. Daher sollte die Auferlegung von Beschrankungen
durch die Aufsicht mit einem ausreichenden Vorlauf von mindestens
vier bis sechs Monaten erfolgen, um zu gewaéahrleisten, dass die er-
forderlichen Kreditprozesse von den Kreditgebern auch erst im Falle
der tatsachlichen Auferlegung von Beschrénkungen eingerichtet
werden missen und nicht bereits prophylaktisch mit Inkrafttreten
dieses Gesetzes. Vor dem Hintergrund, dass sich Risiken im Immobilien-
kreditgeschaft nur sehr langsam aufbauen, ist ein zeitlich angemessener
Vorlauf aus unserer Sicht einerseits wirtschaftlich notwendig und gerecht-
fertigt und andererseits unschadlich.

Weiter ist zu bedenken, dass ein Nebeneinander von unternehmensinter-
nen Kreditvorgaben und ,externen® Vorgaben in der Zukunft darauf hin-
auslaufen konnte, dass die internen Kreditvorgaben durch die vorgesehe-
nen externen Vorgaben ersetzt werden. Die Eigenverantwortung der Kre-
ditgeber wirde stark ausgehohlt. Risikobasierte und funktionsfahige Sys-
teme in den Instituten wirden damit durch gesetzliche Vorgaben ver-
drangt. Bei einem gleichgerichteten Verhalten der Kreditgeber entstehen
aus volkswirtschaftlicher Sicht letztendlich neue und unerwiinschte Risi-
kokonzentrationen und ggfs. Ausweichmechanismen.
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1.4 Art. 1 Nr. 11: Verordnungsermachtigung, 8 48u Abs. 5 KWG-E

Mit der vorgesehenen Verordnungsermachtigung wird dem BMF und da-
nach der BaFin ein sehr weitgehendes Konkretisierungsermessen einge-
raumt.

Je enger die Festsetzungen fir Obergrenzen und Quoten im Ernstfall aus-
fallen, desto signifikanter ist der Eingriff in die grundrechtlich geschiitzte
Berufsfreiheit der Anbieter von Hypothekenfinanzierungen. Daher sollte
sich der Gesetzgeber vorbehalten, selbst eine ex-post-Kontrolle
durchzufiihren (z. B. in bestimmten Zeitabschnitten Uber den Fortbe-
stand der Beschrankungen zu entscheiden) oder mit dieser Kontrolle
ein vom BMF bzw. Bundesbank unabhéangiges Gutachtergremium zu
beauftragen. Die in § 48u Abs. 4 KWG-E vorgesehene jahrliche Uberprii-
fung scheint angesichts des Umstandes, dass hier die Aufsicht die aufer-
legten Beschrénkungen lediglich selbst Gberprift, aus unserer Sicht ,zu
schwach* ausgestaltet.

1.5 Art. 1 Nr. 11: Unterscheidung zwischen gewerblichen und priva-
ten Finanzierungen, 8§ 48u Abs. 5 KWG-E

Der Gesetzgeber sollte im KWG eine Unterscheidung treffen, die zwi-
schen den Beschrankungen bei der gewerblichen und bei der priva-
ten Darlehensfinanzierung differenziert. Vor dem Hintergrund verschie-
dener gemachter Erfahrungen im gewerblichen und privaten Finanzie-
rungsgeschaft fallt die Beurteilung tUber Geféahrdungen und geeignete
MaRRnahmen sehr unterschiedlich aus.

2.  Weitere Anderungen im VAG

2.1 Art. 3Nr. 3: Unternehmen einer horizontalen Unternehmens-
gruppe, 87 Nr. 4 VAG-E

Begruf3t wird die geplante Erganzung in 8 7 Nr. 4 VAG-E. Demnach sol-
len kiunftig ausdrticklich auch solche Unternehmen, die einer horizontalen
Unternehmensgruppe angehdren, als beteiligte Unternehmen i. S. d.
Gruppenaufsicht definiert werden. Damit wird eine vollstindige Umset-
zung der Vorgaben der Solvency ll-Richtlinie bewirkt.

2.2 Art. 3Nr. 8: Berichtspflichten zum Zwecke der Finanzstabilitat,
8 43a VAG-E

In 8§ 43a VAG-E wird die rechtliche Grundlage geschaffen, dass die Auf-
sichtsbehdrde kinftig Informationen zum Zwecke der Finanzstabilitat von
beaufsichtigten Unternehmen verlangen kann. Die Rahmenbedingungen
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fur die Beantwortung der Frage, wer liefern muss und welche Daten zu
Ubermitteln sind, wurden bereits durch EIOPA definiert. Bislang ist die
BaFin auf die betroffenen Unternehmen zugegangen und hat im schriftli-
chen Verfahren um Zulieferung der entsprechenden Daten gebeten. Mit
diesem Gesetz wird nun die verpflichtende Berichtserstattung gesetzlich
verankert. Kritisch ist zu sehen, dass der neue §43a Abs.1 Nr.1
VAG-E sehr allgemein formuliert ist und die Aufsicht erméachtigt, zu-
satzlich zu EIOPA-Vorgaben auch weitere Berichtslinien aufzubauen,
sofern diese als wichtig fur die Finanzstabilitat angesehen werden.
Da die Aufsichtsbehérde bereits jetzt im Rahmen der reguldren Solvency
lI-Berichterstattung umfassende und aufR3erst detaillierte Daten zur Finanz-
lage der Unternehmen enthalt, bleibt es unklar, welche weiteren Berichts-
inhalte gemeint sein konnten und wodurch die Notwendigkeit der Rege-
lung begriindet ist. Dies sollte ebenso klargestellt werden wie die Tatsa-
che, dass nur die Erhebung von aggregierten Daten bzw. Daten ohne
Personenbezug zulassig ist. Dieser Hinweis findet sich in der Gesetzes-
begriindung des § 308b VAG ausdrticklich. Daher sollte der Wortlaut von
§ 308b VAG angepasst werden.

2.3 Art. 3Nr. 12: Governance-Anforderungen auf Gruppenebene,
§ 275 VAG-E

Die Governance-Anforderungen auf der Gruppenebene werden im § 275
VAG-E um den Verweis auf die Anzeigepflichten ergéanzt. Die geplanten
Anderungen sollen nach der Gesetzesbegrindung der Umsetzung von
Vorgaben der Solvency lI-Richtlinie dienen. Es ist dabei unklar, welchen
Anwendungsbereich die Neufassung des § 275 Abs. 1 Satz 1 VAG-E ha-
ben soll. Denn es ist nicht ersichtlich, inwiefern die Anzeigepflichten des
8 47 VAG, welche durch die Neufassung in Bezug genommen werden, auf
Gruppenebene Bedeutung haben. Es ist bereits heute jedes einzelne
gruppenangehdrige Unternehmen in Deutschland verpflichtet, die Anzei-
gepflichten bei der (geplanten) Bestellung von Geschéftsleitern und Auf-
sichtsratsmitgliedern sowie im Zusammenhang mit Ausgliederungen zu
erfillen. Bei EU-auslandischen Tochtergesellschaften ist hierfir die Auf-
sichtsbehdrde des Tatigkeitslandes zustandig, bei international tatigen
Gruppen ggf. die Aufsichtsbehdrde des Drittstaats. Zusatzliche Anzeige-
pflichten der Gruppe als Ganzes kénnen somit nicht bestehen. Insbe-
sondere hat das oberste Mutterunternehmen mit Sitz in Deutschland nicht
samtliche Bestellungen und Ausgliederungen in der gesamten Gruppe der
BaFin anzuzeigen. Demnach hatte die geplante Erganzung des 8 275
Abs. 1 Satz 1 VAG keinen Anwendungsbereich. Die Vorschrift sollte
daher gestrichen werden. Falls die Regelung doch beibehalten werden
soll, muss klargestellt werden, welche zusatzlichen Anzeigepflichten auf
Gruppenebene betroffen sein sollen.
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2.4  Sonstige Anderungen

Die deutsche Versicherungswirtschaft begrif3t die geplante Anderung des
§ 292 Satz 1 VAG-E in Art. 3 Nr. 13 zur Beseitigung eines redaktionellen
Versehens im Hinblick auf gemischte Finanz-Holdinggesellschaften. Zu-
gleich sollte jedoch auch in § 292 Satz 2 VAG der Verweis auf § 293
Abs. 1 VAG gestrichen werden. Denn dieser hat einen eigenen Anwen-
dungsbereich  nur in Bezug auf gemischte Versicherungs-
Holdinggesellschaften. Diese sollten jedoch von der Aufsicht weitgehend
ausgenommen sein, mit Ausnahme des § 292 Abs. 1 Satz 1 VAG sowie
ggf. des § 293 Abs. 4 VAG.

Weiterhin erscheint die geplante Erganzung des § 308 VAG-E in Art. 3 Nr.
14 Uberflissig und sollte nicht erfolgen. Denn es bleibt unklar, welche zu-
satzlichen Befugnisse durch den Verweis auf das KWG gewahrt werden
sollen. § 308 VAG enthalt diesbeziiglich bereits jetzt eine sehr umfassen-
de und ausreichende Regelung. Diese gentigt anders als der Verweis auf
das KWG (,entsprechende Anwendung®) auch dem Bestimmtheitserfor-
dernis.

Berlin, den 11.11.2016
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