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WEISSBUCH

Uber die Integration der EU-Hypothekarkreditmarkte

(Text von Bedeutung fuir den EWR)

1. EINLEITUNG

Fur die meisten EU-Burger ist ein Hypothekarkredit die grote Investitionsentscheidung ihres
Lebens. Das Volumen der ausstehenden Hypothekarkredite fir private Wohnbauten belduft
sich auf fast 47 % des BIP der EU, womit der Hypothekarkreditmarkt zu den wichtigsten
Markten der europaischen Wirtschaft zahlt'. Die Integration der EU-Hypothekarkreditméarkte
ist daher von zentraler Bedeutung fur eine groRere Effizienz nicht nur des EU-Finanzsystems
(sowohl auf der GroB- als auch der Privatkundenebene), sondern auch der EU-
Gesamtwirtschaft.

In Anbetracht der zentralen Bedeutung der Hypothekarkreditmérkte hat die Kommission eine
umfassende Uberpriifung ihrer Funktionsweise und ihres Integrationsgrades angestoRen. Im
vorliegenden WeiRbuch werden die Ergebnisse dieser Uberpriifung zusammengefasst und ein
ausgewogenes MaRnahmenpaket vorgeschlagen, um auf den EU-Hypothekarkreditmérkten
fur mehr Effizienz und Wettbewerb zu sorgen®. Im Einklang mit den Grundsitzen der
besseren Rechtsetzung wurden die betreffenden MalRnahmen nach eingehenden
Konsultationen mit allen Interessengruppen und auf der Grundlage einer angemessenen
Folgenabschatzung ausgearbeitet®,

Soweit moglich und angebracht, hat die Kommission auch die Erkenntnisse, die sich schon
jetzt aus den jungsten Ereignissen an den Finanzmarkten ableiten lassen, gebuhrend
berlcksichtigt. Dieses WeiRbuch ist jedoch nicht als Antwort auf die gegenwaértige
Finanzmarktkrise, die durch Probleme am US-amerikanischen Subprime-Markt ausgeldst
wurde, zu verstehen. Diese Krise hat Auswirkungen, die tber das Thema Hypothekarkredit
hinausgehen und ausfihrlich im Rahmen des Treffens des Rates ,,Wirtschaft und Finanzen*
am 9. Oktober 2007 erortert wurden.

Die in diesem Weibuch enthaltenen Richtungsvorgaben fur die Politik sollen in enger
Zusammenarbeit mit allen Beteiligten weiterentwickelt werden. Bei jeder MaRnahme wird vor
der Annahme durch die Kommission eine individuelle Folgenabschatzung durchgefiihrt, die
auch eine quantitative Kosten-Nutzen-Analyse beinhaltet.

HYPOSTAT 2005: A review of Europe's Mortgage and Housing Markets, European Mortgage
Federation, November 2006, S. 140.

Die Uberpriifung erstreckte sich auf hypothekarisch oder in vergleichbarer Weise besicherte Kredite
sowie Immobiliendarlehen.

Weitere Einzelheiten siehe Folgenabschétzung.
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Das WeiBbuch fiigt sich in den breiten Zusammenhang der Kommissionsmitteilung ,,Ein
Binnenmarkt fiir das Europa des 21.Jahrhunderts“* ein, die die Vorteile einer engeren
Marktintegration bei Finanzdienstleistungen flr Privatkunden deutlich gemacht hat.

2. HANDLUNGSGRUNDE AUF EU-EBENE

Der EG-Vertrag bietet die Grundlage fir die Schaffung eines Binnenmarkts und die
Beseitigung von Hindernissen fur den freien Verkehr von Waren, Personen, Dienstleistungen
und Kapital. Die verfugbaren Daten zeigen jedoch, dass es bei Wohnungsbauhypotheken noch
lange keinen integrierten Binnenmarkt gibt. Auf der Angebots- wie der Nachfrageseite wird
das grenziibergreifende Geschaft durch Hemmnisse beeintrachtigt, die den Wettbewerb und
die Auswahl auf dem Markt einschranken.

Eine Studie setzt den potenziellen Nutzen, den die EU-Wirtschaft aus einer Integration ihrer
Hypothekarkreditmarkte ziehen kénnte, Uber die kommenden zehn Jahre bei 0,7 % des EU-
BIP bzw. 05% des privaten Verbrauchs an®. Der Studie zufolge konnten die
Hypothekarkreditzinsen dadurch bis 2015 um bis zu 47 Basispunkte sinken - bei einem
Hypothekarkredit von 100 000 EUR eine jahrliche Zinsersparnis von 470 EUR®. Eine andere
Studie veranschlagt den jahrlichen Nutzen auf 0,12-0,24 % des EU-BIP’. In beiden Fallen
ergibt sich der geschatzte Nutzen, der sich zum gegenwaértigen Zeitpunkt aufgrund der
Entwicklung der Markte leicht verandert haben konnte, aus der groReren Effizienz der
Hypothekarkreditgeber und der Erweiterung des Produktangebots.

Dabei ist allerdings zu sehen, dass das Integrationspotenzial begrenzt ist. Faktoren wie
Sprache, rdumliche Né&he, Verbraucherpréferenzen und Geschéftsstrategien der Kreditgeber
haben einen nicht zu unterschatzenden Einfluss. Auf andere Faktoren, die das
Hypothekarkreditgeschéft in einem anderen EU-Mitgliedstaat verhindern oder erheblich
verteuern, kann jedoch uber geeignete Politikinitiativen eingewirkt werden.

Der Kommission ist bewusst, dass Verbraucher Hypothekarkredite in erster Linie bei
Anbietern in ihrer Nahe aufnehmen und sich dies bei den meisten wohl bis auf weiteres auch
nicht andern wird. Die Integration der EU-Hypothekarkreditmarkte wird daher im
Wesentlichen von der Angebotsseite ausgehen, insbesondere indem sich Anbieter auf
verschiedene Weise im Mitgliedstaat des Verbrauchers etablieren.

3. ZIELE

Wettbewerbsbestimmte und effiziente EU-Hypothekarkreditmarkte koénnen  durch
MaRnahmen erreicht werden, die die grenzlbergreifende Vergabe und Refinanzierung von
Hypothekarkrediten erleichtern, das Produktangebot erweitern, das Verbrauchervertrauen
erhéhen und die Kundenmobilitéat fordern.

4 KOM(2007) 724 vom 20.11.2007 und SEK(2007) 1520 vom 20.11.2007. Siehe auch KOM(2005) 629
vom 1.12.2005, KOM(2007) 33 vom 31.1.2007 und SEK(2007) 106 vom 31.1.2007 sowie
KOM(2007) 226 vom 30.4.2007.

The Costs and Benefits of Integration of EU Mortgage Markets, London Economics, August 2005, S. 5.
6 Vgl. FuRnote 5, S. 5.

Study on the Financial Integration of European Mortgage Markets, Mercer Oliver Wyman und
European Mortgage Federation, Oktober 2003, S. 77-78.
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3.1. Die grenzubergreifende Vergabe und Refinanzierung von Hypothekarkrediten
erleichtern

Finanzdienstleister konnen Hypothekarkredite auf vielerlei Weise in anderen Mitgliedstaaten
anbieten: Présenz vor Ort (z.B. Zweigniederlassungen, Tochterinstitute, Fusionen und
Ubernahmen), Direktvertrieb (z.B. tiber Telefon oder Internet) oder Vermittler vor Ort (z.B.
Hypothekenmakler). Finanzdienstleister konnen auch ins grenzibergreifende Geschéft
einsteigen, indem sie ein Hypothekarkreditportfolio von einem Anbieter in einem anderen
Mitgliedstaat ankaufen.

Durch unterschiedliche Rechts- und Verbraucherschutzvorschriften, zerstiickelte Infrastruktur
(z.B. Kreditregister) und mitunter auch in Ermangelung eines geeigneten Rechtsrahmens (z.B.
fur die Refinanzierung von Hypothekarkrediten) entstehen rechtliche und wirtschaftliche
Hemmnisse, die die grenzlbergreifende Kreditvergabe einschranken und die Entwicklung
kosteneffizienter EU-weiter Refinanzierungsstrategien verhindern. Die Kommission will
daher unverhaltnismaRige Hindernisse aus dem Weg rdumen und auf diese Weise den EU-
weiten Vertrieb von Hypothekarprodukten verbilligen.

Nach Auffassung der Kommission sind die verschiedenen Refinanzierungsinstrumente fur
Hypothekarkredite keine Substitute, sondern komplementére Produkte. Ziel sollte es sein, die
Entwicklung eines breiten Produktspektrums zur Hypothekenrefinanzierung zu erleichtern,
nicht zu beschrédnken. Der Einsatz von Refinanzierungstechniken, die das Risiko von
Hypothekarkrediten von den Originatoren auf die Kapitalméarkte verlagern, bietet Vorteile in
Bezug auf Risikodiversifizierung und Refinanzierungskosten. Wie die Erfahrungen der letzten
Zeit allerdings deutlich gemacht haben, muss dabei sichergestellt sein, dass solche Techniken
nicht so eingesetzt werden, dass die Stabilitat des Finanzsystems Schaden nimmt.

3.2. Das Produktangebot erweitern

Auch wenn in der EU insgesamt eine breite Produktpalette erhéltlich ist, deckt doch kein
einziger Inlandsmarkt das gesamte Spektrum der Produktmerkmale und Zielkunden ab. Bis zu
einem gewissen Grad liegt dies an Faktoren wie den Verbraucherpréferenzen oder den
unterschiedlichen Geschaftsstrategien der Hypothekarkreditgeber. Doch auch wirtschaftliche
und rechtliche Hurden halten Hypothekarkreditgeber davon ab, bestimmte Produkte auf
bestimmten Mérkten anzubieten oder eine bestimmte Refinanzierungsstrategie zu verfolgen.
Insofern besteht zwischen den Hemmnissen fiir das Produktangebot und sonstigen Hirden,
die Kreditgeber am grenzibergreifenden Hypothekengeschaft hindern, ein enger
Zusammenhang.

Mehrere Studien gelangten zu dem Schluss, dass schon die Erweiterung des Produktangebots
ausreichen wiurde, um die Vorteile einer Integration der Hypothekarkreditmérkte zu einem
GroRteil zu realisieren. Einer Studie zufolge wirde allein die Beseitigung der Hindernisse flr
die Vermarktung bestimmter Produkte in den kommenden zehn Jahren zu einer Zunahme des
EU-Verbrauchs um 0,4% und des EU-BIP um 0,6% fihren (gegeniber einem
Gesamtwachstum des EU-Verbrauchs um schétzungsweise 0,5 % und des EU-BIP um
0,7 %)®. Eine weitere Studie lasst darauf schlieRen, dass ein breiteres Produktangebot den
Markt um 10% vergroBern wirde, da damit neue Kundenschichten Zugang zu
Hypothekarkrediten erhielten, und dass ein Viertel der heutigen Kreditnehmer dadurch

8 Vgl. FuBnote 5, S. 6.
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geeignetere Produkte finden kdnnte, was pro Jahr einen Nutzen von 0,15 % bis 0,30 % der
ausstehenden privaten Hypothekarkredite bzw. 0,06-0,12 % des BIP von 2003 bréchte®.

Die Kommission will das Angebot an Produkten, die dem Kundenbedarf entsprechen
konnten, erweitern, indem sie Hemmnisse fur den Vertrieb insbesondere neuer und
innovativer Hypothekarprodukte beseitigt. Ihr ist bewusst, dass viele Regeln, die das
grenzibergreifende Angebot bestimmter Produkte einschranken, zum Schutz der Verbraucher
bzw. der Stabilitat des Finanzsystems eingefiihrt worden sind. Die jungsten Probleme am US-
amerikanischen  Subprime-Markt konnen als Warnung dienen, diese zentralen
ordnungspolitischen Ziele nicht unnétig zu gefahrden. Gleichwohl will die Kommission nach
Wegen suchen, ein breiteres Produktangebot mit solidem Verbraucherschutz und adaquater
Finanzstabilitat zu verbinden.

3.3. Das Verbrauchervertrauen erhéhen

Die Aufnahme eines Hypothekarkredits ist fur jeden Verbraucher eine folgenschwere
Entscheidung. Aus Sicht der Kommission kann es ohne zuversichtliche und handlungsféhige
Verbraucher, die unabhéngig vom Standort des Kreditgebers das fur sie am besten geeignete
Hypothekarprodukt auszusuchen imstande sind, keinen effizienten Markt geben. Um die
richtige Entscheidung treffen zu konnen, bendtigen die Verbraucher klare, korrekte,
vollstdndige und vergleichbare Angaben Uber die verschiedenen Hypothekarprodukte.

Die Kommission hélt es fur unerldsslich, dass Hypothekarkredite verantwortlich vergeben
werden, insbesondere indem sorgfaltig gepriift wird, ob der Kredithehmer zur Zahlung der
dabei anfallenden Raten in der Lage ist. Eine solche Priifung kann auf mehrerlei Weise
erfolgen, z.B. durch Abfrage einer Datenbank. Wie die jingste Krise am Subprime-Markt
deutlich gemacht hat, kénnen eine unverantwortliche Kreditvergabe und Fehlverkdufe von
Hypothekarkrediten durch Kreditgeber oder skrupellose Kreditvermittler die ganze Wirtschaft
in Mitleidenschaft ziehen.

Eine gute Beratung, auch Uber die rechtlichen Aspekte, ist fur ein groReres
Verbrauchervertrauen von hoher Bedeutung. Sie ist nicht mit Information zu verwechseln, bei
der lediglich das Produkt beschrieben wird. Die Kommission tritt fir hohe Standards bei der
Hypothekarkreditberatung ein, auch wenn sicher nicht alle Kunden denselben
Beratungsbedarf haben.

3.4. Die Kundenmobilitat fordern

Der Wettbewerb auf dem Hypothekarkreditmarkt wird auch durch die Fahigkeit und die
Neigung der Kunden zum Wechsel des Kreditgebers beeinflusst. Die Kommission will die
Kundenmobilitat fordern, indem sie dafurr sorgt, dass Kunden, die den Kreditgeber wechseln
wollen, nicht durch ungerechtfertigte rechtliche oder wirtschaftliche Hemmnisse abgeschreckt
oder ganzlich daran gehindert werden.

Transparente Preise durch klare und vergleichbare Informationen spielen fir die
Kundenmobilitit eine grofRe Rolle. Initiativen, die die Qualitdt und Verstandlichkeit der
vorvertraglichen Information verbessern, sind daher unerlasslich, damit die Kunden
tatsachlich in vollem Umfang ber alle Kostenkomponenten und Produktmerkmale aufgeklart
werden. Kundenmobilitat wird jedoch nicht allein (ber Informationsvermittlung erreicht.
Durch hohe Gebihren beim Anbieterwechsel und durch Produktkopplung (z.B. wenn

° Vgl. FuBnote 7, S. 78.
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Kunden, die einen Hypothekarkredit aufnehmen, beim selben Institut ein Girokonto erdffnen
oder eine Versicherung abschliefen missen) werden Kunden faktisch an einen bestimmten
Finanzdienstleister gebunden, womit die Mobilitdt eingeschrankt und der Wettbewerb
geschwécht wird. Ahnlich wirken Klauseln, die Kunden verpflichten, inr Gehalt auf das mit
dem Hypothekarkredit verbundene Girokonto {berweisen zu lassen. Solche
Geschaftspraktiken beeintréachtigen nicht nur die Kundenmobilitat, sondern kdnnen auch den
Preis- und Produktwettbewerb auf den Markten fur die gekoppelten und die
Kopplungsprodukte verringern und neue Akteure, vor allem Nischenanbieter des gekoppelten
Produkts, vom Markteintritt abhalten.

4, ERREICHUNG DER ZIELE

Um die genannten Ziele zu erreichen, missen aus Sicht der Kommission weitere Arbeiten
durchgefiihrt werden, um zu einem optimalen MafRnahmenpaket zu gelangen.

4.1. Den Rechtsetzungsbedarf ermitteln

Ausgehend von der vorerwidhnten Uberpriifung sieht die Kommission Handlungsbedarf vor
allem in folgenden Bereichen: vorvertragliche Information, effektiver Jahreszins,
verantwortliche Kreditvergabe und vorzeitige Riickzahlung.

Obwohl die allgemeine Folgenabschatzung, die fur dieses Weiltbuch durchgefihrt wurde, zu
dem Ergebnis kommt, dass Rechtsvorschriften fir einige der Bereiche die wirksamste Option
waren, um die gesetzten Ziele zu erreichen, ist die Kommission der Ansicht, dass erst weitere
Untersuchungen und Konsultationen mit den Beteiligten durchgefiihrt werden missen, um
eine endgltige Entscheidung tber die am besten geeignete Losung zu treffen.

Im Einklang mit ihren Grundsédtzen der besseren Rechtsetzung wird die Kommission
insbesondere fur alle Bereiche eine eingehende Folgenabschatzung verschiedener
Politikoptionen durchfiihren, die auch eine quantitative Kosten-Nutzen-Analyse umfasst, um
sicherzustellen, dass die Kosten nicht groer sind als der erwartete Nutzen. Bevor diese
ausfihrliche Folgenabschatzung vorliegt und weitere Konsultationen mit den betroffenen
Interessengruppen durchgefiihrt wurden, kann aus Sicht der Kommission nicht Gber den
Mehrwert einer etwaigen Richtlinie entschieden werden.

Vorzeitige Rickzahlung

Die vorzeitige Ruckzahlung gehort bei der Integration der EU-Hypothekarkreditmarkte aus
Sicht der Kommission zu den wichtigsten Fragestellungen. Die Folgenabschatzung macht
deutlich, dass sich die Konditionen flr vorzeitige Rickzahlungen auf alle vier Ziele der
Kommission auswirken. Sie zeigt auch die Bedeutung der vorzeitigen Rickzahlung fiir die
Produktvielfalt, die Studien zufolge wiederum zu den entscheidenden Faktoren fir die
Realisierung des Nutzens der Hypothekarkreditmarktintegration gehort. Die Kommission ist
Uberzeugt, dass, in voller Anerkenntnis der Vielfaltigkeit der in den Mitgliedsstaaten
vorhandenen Regelungen zur vorzeitigen Ruckzahlung, eine befriedigende Losung fir die
vorzeitige Rickzahlung es ermdglichen wirde, den vollen Nutzen aus integrierten
europdischen Hypothekarkreditmarkten zu ziehen.

Der Kommission erkennt die politische Sensibilitdt dieses Themas und die komplexe
Problematik einer angemessenen Harmonisierung an (die durch die Schwierigkeiten beim
Verbraucherkredit deutlich geworden ist). Dennoch ist sie Gberzeugt, dass sie zusammen mit
den Mitgliedstaaten und dem Européischen Parlament die Pflicht hat, alle Moglichkeiten
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auszuschopfen, damit die europdischen Haushalte von einem breiterem Angebot von
Vertragstypen fur Hypothekarkredite profitieren konnen. Die Kommission will daher
insbesondere mit den Mitgliedstaaten und dem Européischen Parlament ausloten, inwieweit
man sich auf eine angemessene européische Regelung fir die vorzeitige Ruickzahlung einigen
konnte.

Die Kommission wird 2008:
— unverzlglich mogliche Optionen fir die vorzeitige Rickzahlung priifen,

— Kaosten und Nutzen verschiedener Politikoptionen fiir die vorzeitige Ruckzahlung (Status
quo, vertragliche Option oder gesetzlicher Anspruch, Hohe der Entschadigung usw.)
analysieren.

Qualitat und Vergleichbarkeit von Informationen verbessern

Nach ersten Ergebnissen von Verbrauchertests im Auftrag der Kommission sind den Kunden
vorvertragliche Informationen in strukturierter Form sehr wichtig, damit sie Angebote
miteinander vergleichen kdnnen. Gewiinscht werden umfassende Informationen mit Tabellen
und konkreten Beispielen in leicht verstandlicher Sprache, ohne zuviel Fachjargon. Die
Informationen sollten friih genug vor Vertragsabschluss zur Verfligung gestellt werden.

Auch wenn der Verhaltenskodex fir wohnungswirtschaftliche Kredite™ (der ,,Kodex“) eine
wichtige Rolle gespielt hat, sind die Informationen, die Verbraucher bei Hypothekarkrediten
erhalten, von Mitgliedstaat zu Mitgliedstaat noch immer quantitativ wie qualitativ
unterschiedlich. Nach Auffassung der Kommission ist der Kodex zum einen in bestimmten
Punkten veraltet und zum anderen kein vollwertiger Ersatz fur verbindliche Vorschriften. Die
Einhaltung des Kodex ist nicht optimal™* und wird auBerdem nicht wirksam tiberwacht und
durchgesetzt, was die Glaubwirdigkeit bei den Verbrauchern schmalert. Probleme entstehen
auch dadurch, dass der Kodex in verschiedenen Léandern unterschiedlich angewandt wird,
beispielsweise wenn es darum geht, wann dem Verbraucher das Européische Standardisierte
Merkblatt auszuhandigen ist*?.

Eine ganz zentrale Information fur den Verbraucher ist der effektive Jahreszins. Die echte
Vergleichbarkeit verschiedener Produkte kann insbesondere bei der grenzibergreifenden
Betrachtung durch unterschiedliche Berechnungsmethoden und Kostengrundlagen
eingeschrankt werden, so dass der Verbraucher in die Irre geflihrt wird. Die Harmonisierung
des effektiven Jahreszinses ist unerldsslich, um hohe Qualitatsstandards bei der
Kundeninformation und echte Vergleichbarkeit verschiedener Hypothekarprodukte
sicherzustellen.

Die Kommission wird 2008:

10 Europdische Vereinbarung Uber einen freiwilligen Verhaltenskodex tiber vorvertragliche Informationen

flir wohnungswirtschaftliche Kredite vom 5.3.2001.

Siehe zum Beispiel: European Agreement on a Voluntary Code of Conduct on Pre-contractual
Information for Home Loans: Second Progress Report on Implementation in the European Union,
European Banking Industry Committee vom 13.12.2005 (wonach der Kodex auf einigen Méarkten zwar
zu fast 100 % eingehalten und umgesetzt wird, die Lage auf anderen Markten jedoch weniger
zufriedenstellend ist) und Monitoring the Update and Effectiveness of the Voluntary Code of Conduct
on Pre-Contractual Information for Home Loans, Institute for Financial Services vom 17.6.2003.
Mortgage Industry and Consumer Dialogue Final Report vom 20.12.2006.

11

12
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— ein Uberarbeitetes Européaisches Standardisiertes Merkblatt fiir wohnungswirtschaftliche
Kredite (ESIS) vorstellen, das im gréRtmdglichen Umfang die positiven Ergebnissen'® der
im Jahr 2006 von der Kommission eingesetzten Expertengruppe aus Kreditgebern und
Kreditnehmern einbezieht und auf den ersten Ergebnissen der Verbrauchertests der
Kommission von 2007 aufbaut,

— das Uberarbeitete Merkblatt bei VVerbrauchern in allen Mitgliedstaaten auf einer breiteren
Basis testen,

— prufen, inwieweit die Bestimmungen der vorgeschlagenen Verbraucherkredit-Richtlinie
zum  effektiven  Jahreszins  entweder in ihrer jetzigen oder in  einer
hypothekarkreditspezifischen Form fiir Hypothekarkredite ibernommen werden kénnten,

— Kosten und Nutzen der verschiedenen Politikoptionen analysieren.
Eine verantwortliche Kreditvergabe und -aufnahme fordern

Die Kommission ist der Meinung, dass Geber und Vermittler von Hypothekarkrediten — im
Interesse aller (Verbraucher, Anleger, Anteilseigner des Kreditgebers usw.) — verpflichtet sein
sollten, die Kreditwirdigkeit des Kunden mit allen geeigneten Mitteln zu prifen, bevor sie
einen Hypothekarkredit vergeben. Auferdem sollte sichergestellt werden, dass
Hypothekarkreditgeber beim Zugang zu Kreditregistern in anderen Mitgliedstaaten nicht
diskriminiert werden und Kreditdaten - unter Einhaltung der EU-Datenschutzvorschriften -
problemlos weitergeleitet werden kdnnen.

Nach Auffassung der Kommission sollten Hypothekarkreditgeber den Verbraucher zwar
umfassend informieren und hinreichend aufkléren, damit er eine fundierte Entscheidung
treffen kann, doch sollten sie nicht gesetzlich zur Kundenberatung verpflichtet werden. Eine
gesetzliche Beratungspflicht konnte sich nachteilig auf die Hypothekarkreditpreise auswirken
und das Spektrum der Produkte, unter denen der Verbraucher wahlen kann, einschranken, da
die Kreditgeber naturgemaR Uber ihre eigenen Produkte beraten wirden. Der Verbraucher
sollte vielmehr die Mdglichkeit haben, sich wahlweise von einem unabhangigen Berater oder
vom Kreditgeber beraten zu lassen. Allerdings sollten fur diese Beratung in jedem Fall
hdchste Standards gelten. Entscheidend dabei ist, dass der Verbraucher Zugang zu einer
objektiven Beratung hat, die seinem individuellen Profil entspricht und der Komplexitat der
Produkte und den damit verbundenen Risiken Rechnung tragt. Wichtig ist auch, dass der
Verbraucher gegenuber dem Berater vollstdndige und richtige Angaben macht.

Die Kommission wird 2008

— mit allen Interessengruppen Konsultationen ber die mogliche Gestaltung hoher
Beratungsstandards fihren,

— prafen, inwieweit die Bestimmungen der vorgeschlagenen Verbraucherkredit-Richtlinie
zum diskriminierungsfreien grenzlbergreifenden Zugang zu Kreditregistern und zur
Informationspflicht fur Hypothekarkredite ibernommen werden koénnten,

— unter Nutzung der Erkenntnisse aus der US-amerikanischen Subprime-Krise Mittel und
Wege prufen, eine verantwortliche Kreditvergabe zu fordern,

— Kosten und Nutzen der verschiedenen Politikoptionen analysieren.

Namentlich in Bezug auf Warnhinweise und Fremdwéahrungskredite.
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Um die Kommission bei der Ausarbeitung geeigneter MalRnahmen zur Verbesserung der
Zuganglichkeit, Vergleichbarkeit und Vollstandigkeit von Kreditdaten zu unterstltzen, wird
2008 eine Expertengruppe fur Kredithistorien eingesetzt.

Eine Verbesserung der Finanzkenntnisse der Verbraucher kann diesen ebenfalls beurteilen
helfen, welche Produkte und Dienstleistungen am besten fir sie geeignet sind. Die parallel zu
diesem WeilRbuch veroffentlichte Mitteilung Uber Erwerb und Vermittlung von
Finanzwissen legt dar, wie die Kommission EU-weit eine erstklassige Vermittlung von
Finanzwissen sicherstellen will.

Alle Fragen des flir den Hypothekenvertrag geltenden Rechts sollten nach Auffassung der
Kommission im Rahmen der ,,Rom-1"-Verordnung behandelt werden, die kirzlich vom Rat
und dem Europdischen Parlament angenommen wurde. In der Frage des fur den
hypothekarischen Sicherungsgegenstand geltenden Rechts sieht die Kommission keinen
Grund, vom allgemein anerkannten Grundsatz abzuweichen, wonach das Recht des Landes
gilt, in dem die Immobilie belegen ist.

4.2 Bewertung, Grundbuchregister und Zwangsvollstreckung

Nach Auffassung der Kommission sollten die Mitgliedstaaten ihre Verfahren fur
Zwangsversteigerungen und Grundbucheintragungen effizienter gestalten. Diese Faktoren
erhéhen die Kosten fir die Hypothekarkreditgeber, die Unsicherheit der Anleger hinsichtlich
der Qualitdt der Sicherheit und die Refinanzierungskosten, so dass die Effizienz der
vorhandenen Anbieter leidet und Neulinge vom Markteintritt abgehalten werden.

Die Kommission wird regelmaRig aktualisierte ,Anzeiger’ mit objektiven Angaben (ber
Kosten und Dauer der Grundbuchregistrierungs- und Zwangsversteigerungsverfahren in allen
Mitgliedstaaten verdffentlichen.

Vorbehaltlich einer angemessenen Folgenabschdtzung wird die Kommission 2008 eine
Empfehlung vorlegen, in der die Mitgliedstaaten:

— aufgefordert werden, dafiir Sorge zu tragen, dass ihre Zwangsversteigerungsverfahren
innerhalb vertretbarer Zeit und zu vertretbaren Kosten abgeschlossen werden und ihre
Grundbuchregister online zur Verfligung stehen,

— angehalten werden, sich dem aus dem eContent-Programm der Kommission geférderten
Projekt EULIS™ anzuschlieRen,

— aufgefordert werden, ihre Grundbuchregister insbesondere in Bezug auf versteckte
Belastungen transparenter und zuverléssiger zu machen,

— aufgefordert werden, die Nutzung von Bewertungsgutachten aus dem Ausland zu
erleichtern, und Entwicklung wie Nutzung verlasslicher Bewertungsstandards zu férdern.

4.3. Vorgehen bei Vertragsverletzungen

Bei VertragsverstoRen wird die Kommission auch kinftig rigoros durchgreifen. Insbesondere
wird die Kommission 2008 untersuchen, ob:

14 EULIS (European Land Information Service), dem derzeit zehn Mitglieder angehdren, soll den

grenziibergreifenden Zugriff auf Daten Uber Eigentum und Beteiligungen an Grundstiicken und
Immobilien Uber das Internet erleichtern (www.eulis.org).
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— bestimmte nationale Regelungen, die der Weiterleitung von Kreditdaten im Wege stehen
oder Kreditblros an der Erbringung von Dienstleistungen hindern, unbeschadet der EU-
Datenschutzvorschriften einen VerstoR gegen den EG-Vertrag darstellen,

— das zurzeit in einigen Mitgliedstaaten geltende Verbot, Hypothekarkredite aus anderen EU-
Mitgliedstaaten in die Deckungsstocke fur gedeckte Schuldverschreibungen aufzunehmen,
mit der Kapitalverkehrs- und Dienstleistungsfreiheit zu vereinbaren ist.

4.4. FolgemalRnahmen zum Bericht der Expertengruppe fur die Refinanzierung von
Hypothekarkrediten

Da die Effizienz der EU-Méarkte fir die Refinanzierung von Hypothekarkrediten noch
erheblich gesteigert werden kann, will die Kommission Art, Ursachen und Grél3enordnung
der sowohl von der Expertengruppe fiir die Refinanzierung von Hypothekarkrediten® als
auch von der Arbeitsgruppe ,,Verbriefung“ der European Financial Markets Lawyers Group™®
aufgezeigten Probleme né&her analysieren. Dabei wird die Kommission die jungsten
Entwicklungen an den Subprime-Mérkten, die Komplexitat und die horizontalen Aspekte der
ermittelten Hemmnisse und die weitreichenden Auswirkungen fir alle Beteiligten
beriicksichtigen.

Prifen wird die Kommission insbesondere

— die Marktusancen und Aufsichtsstandards bei der Steuerung des Risikos der
Liquiditatsinkongruenz, das beispielsweise entsteht, wenn langfristige Hypothekarkredite
uber kurzfristige Mittel refinanziert werden; das Augenmerk wird dabei vor allem der
Widerstandsfahigkeit bei angespannter Marktlage gelten,

— die Anreize fur Hypothekarkreditgeber, das Risiko aus der Bilanz hinaus zu verlagern,

— die Aufsichtsstandards und die Transparenz der Risiken, die Banken Uber direkt oder
indirekt mit dem Hypothekarkredit verbundene Verbriefungsgeschéfte eingehen,

— den Handlungsbedarf im Hinblick auf mehr Transparenz flr Investoren.

Die Kommission rechnet mit einer zigigen und angemessenen Reaktion des Marktes auf die
vom Rat ,Wirtschaft und Finanzen® am 9. Oktober 2007 angesprochenen Fragen,
insbesondere zu Fragen der Transparenz und der Bewertung von komplexen
Finanzinstrumenten.

Je nachdem, wie sich die Finanzmaérkte kiinftig entwickeln, kénnte die Einsetzung einer
Expertengruppe fir Verbriefung ins Auge gefasst werden, um zu einer geeigneten
horizontalen Politikreaktion auf die komplexen Herausforderungen der Verbriefung zu
gelangen.

4.5. Weitere Untersuchungen

Wie im Griinbuch iiber Finanzdienstleistungen fiir Privatkunden im Binnenmarkt’
angekindigt, beschéftigt sich die Kommission derzeit mit:

15
16

Report of the Mortgage Funding Expert Group vom 22.12.2006.

Legal Obstacles to cross-border securitisation in the EU, European Financial Markets Lawyers Group,
Working Group on Securitisation vom 7.5.2007.

o KOM(2007) 226 vom 30.4.2007.
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— der Uberprifung der Rolle und Regulierung von Nichtbanken auf den EU-
Hypothekarkreditméarkten, um den Handlungsbedarf auf Gemeinschaftsebene zu ermitteln.
Die Ergebnisse einer Studie, die hierzu durchgefihrt wird, werden 2008 vorliegen. Die
Kommission ist grundsatzlich dafir, das Hypothekarkreditgeschaft auch Nichtbanken zu
gestatten, halt es jedoch fur unerlasslich, dass die verantwortliche Kreditvergabe, die
Finanzstabilitat und die wirksame Beaufsichtigung dabei keinerlei Schaden nehmen;

— der Uberpriifung der nationalen Rechtsvorschriften fir den Vertrieb von Produkten des
Immobilienverzehrs (,,Equity Release™-Produkte), um etwaigen Handlungsbedarf auf
Gemeinschaftsebene zu ermitteln. Zur den Produkten des Immobilienverzehrs wird
ebenfalls eine Studie durchgefiihrt, deren Ergebnisse 2008 vorliegen werden. Die
Kommission erkennt das 6konomische Potenzial von Immobilienverzehrprodukten (wie
,umgekehrten Hypotheken’) zwar an, sieht jedoch auch die potenziellen Risiken solcher
Produkte.

In ihrer Mitteilung Uber einen Binnenmarkt fir das Europa des 21. Jahrhunderts vom
November 2007*® hat die Kommission ihre Absicht bekannt gegeben, Produktkopplung und
andere unlautere Praktiken bei Krediten, Konten, Zahlungen und Versicherungen unter die
Lupe zu nehmen, um ihre Auswirkungen auf die Mobilitdt abzuschatzen. Ziel der
Kommission ist eine horizontale Initiative zu unlauteren Geschaftspraktiken bei
Finanzdienstleistungen fur Privatkunden, einschlieBlich Hypothekarkrediten.

In einigen Mitgliedstaaten geltende Zinsbeschrankungen (z.B. Vorschriften gegen
Zinswucher, Begrenzung von Zinsschwankungen oder Verbot von Zinseszins) kénnen den
grenzibergreifenden Verkehr bestimmter Produkte behindern. lhre Auswirkungen auf die
Produktvielfalt und das grenzubergreifende Geschaft missen sorgfaltig gegen ihre
mdoglicherweise wichtige Funktion fir den Sozial- und Verbraucherschutz abgewogen
werden, wobei auBerdem zu bedenken ist, dass solche Beschrdnkungen nur in einigen
wenigen Mitgliedstaaten gelten. Vor diesem Hintergrund wird die Kommission 2010 eine
horizontale Untersuchung verdffentlichen, die die Auswirkungen dieser Vorschriften auf den
Binnenmarkt unter Bericksichtigung ihrer Ziele bewertet.

5. SCHLUSSFOLGERUNGEN

In diesem Weibuch wird ein geeignetes Malinahmenpaket vorgestellt, um Wettbewerb und
Effizienz auf den EU-Hypothekarkreditmérkten zu steigern, was Verbrauchern,
Hypothekarkreditgebern und Anlegern gleichermalien zugute kommen wird. Angesichts der
Bedeutung des Hypothekarkredits fur die EU-Burger und die Gesamtwirtschaft wurde hierfur
ein faktengestltzter Grundansatz gewahlt. Die jlngsten Geschehnisse an den globalen
Hypothekarkreditmarkten haben die Richtigkeit des vorgeschlagenen Ansatzes bestétigt,
gleichzeitig aber auch deutlich gemacht, in welchen Bereichen noch weiterer
Handlungsbedarf besteht. Die Kommission beabsichtigt so schnell wie mdglich zusammen
mit allen Beteiligten die Beurteilung der verschiedenen Optionen abzuschliel3en.

Alle vorgeschlagenen MaRnahmen werden nur greifen, wenn sie Hypothekarkreditgebern
nachweislich Chancen fir den Eintritt in neue Markte und flr das grenzibergreifende
Geschaft eroffnen. AulRerdem sollten sie erwiesenermallen die Effizienz der
Hypothekarkreditvergabe erhéhen, indem sie GrofRen- und Verbundvorteile bringen, die die

18 KOM(2007) 724 vom 20.11.2007 und SEK(2007) 1520 vom 20.11.2007.
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Kosten senken. Der erwartete Nutzen sollte gegen die etwaigen Kosten der MaRnahmen
abgewogen werden.

Die bisher durchgefuhrten Arbeiten deuten darauf hin, dass ein wesentlicher Nutzen durch ein
Tatigwerden in mehreren der in diesem WeiBbuch angesprochenen Bereiche erzielt werden
kann. Viele der Malnahmen, die Effizienz und Wettbewerb im grenzibergreifenden
Hypothekarkreditgeschéft — sowohl auf dem Primar- wie auch auf dem Sekundarmarkt -
erhdhen, hatten auch eine Erweiterung des Produktangebots und daher moglicherweise
niedrigere Preise fur die Verbraucher zur Folge. Im WeiRbuch wurde auf die zentrale
Bedeutung guter Information, einer verantwortlichen Kreditvergabe und -aufnahme sowie
einer guten Beratung hingewiesen, damit sich Kunden fur das Produkt entscheiden kdnnen,
das am besten flr sie geeignet ist. Die Anstrengungen zur Erhdéhung der Kundenmobilitét
durch mehr Transparenz und weniger Produktkopplung dirften ebenfalls den Verbrauchern
zugute kommen,

Mehr Markttransparenz, mehr Sicherheit in Bezug auf den Restwert einer Anlage und breitere
Anlagemaoglichkeiten aufgrund groferer Produktvielfalt auf dem Priméar- und Sekundarmarkt
wirden letztlich das Risiko der Anleger bei Investitionen in hypothekarisch besicherte
Produkte senken.
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ANHANG

Im WeilRbuch angektindigte Aufgaben und MalRnahmen

Durchzufiihren bis

Mallnahme

Folgenabschatzung zu vorzeitiger Riickzahlung, vorvertraglicher
Information, effektivem Jahreszins, Zugang zu Kreditregistern,

2008 Kreditwirdigkeitsprifung und Beratungsstandards sowie Konsultation
mit zentralen Interessengruppen zur Frage der vorzeitigen Rickzahlung
Test des liberarbeiteten Europdischen Standardisierten Merkblatts bei
2008
Verbrauchern
2008 Einsetzung einer Expertengruppe fiir Kredithistorien
2008 Veroffentlichung der Studie Giber Rolle und Regulierung von Nichtbanken
auf den EU-Hypothekarkreditméarkten
2008 Veroffentlichung der Studie zu Produkten des Immobilienverzehrs
("Equity Release"-Produkte)
2008 Evtl. Einsetzung einer Expertengruppe fur Verbriefung
Uberpriifung des Ausschlusses auslandischer Hypothekarkredite aus den
2008 Deckungsstocken fiir gedeckte Schuldverschreibungen und anderer
Funktionsaspekte der Hypothekarkreditméarkte mit Blick auf die im EG-
Vertrag verankerte Kapitalverkehrsfreiheit
2008 Veroffentlichung einer Studie tiber Produktkopplung und andere unlautere
Praktiken im Kredit-, Konten-, Zahlungs- und Versicherungsgeschéft
Vorlage einer Empfehlung zur Grundbucheintragung,
2008 . -
Zwangsversteigerung und Immobilienbewertung
Veroffentlichung von Anzeigern tiber Kosten und Dauer der Verfahren
2008-2009 . . .
fir Grundbucheintragungen und Zwangsversteigerungen
Veroffentlichung einer Studie zur Notwendigkeit und Begriindetheit von
2010 Zinsbeschrankungen (z.B. zur Unterbindung von Zinswucher,

Zinsschwankungen und Zinseszins) mit Blick auf ihre Auswirkungen auf
den Binnenmarkt
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