FREMDWAHRUNGSKREDITE
EIGNEN SICH AUS RISIKO-
GRUNDEN NICHT FUR PRIVATE!

Der Internationale Wéhrungsfonds (IWF), die Oesterrei-
chische Nationalbank (OeNB) sowie Osterreichs Finanz-
marktaufsichtsbehérde FMA haben stets vor den beson-
deren Risiken von Fremdwdahrungskrediten gewarnt. Wie
rasch diese Risiken schlagend werden kénnen, hat die
globale Finanzkrise dramatisch vor Augen gefihrt. Um
die Risiken aus Fremdwdhrungskrediten sowohl fir Ban-
ken als auch fir Kreditnhehmer zu begrenzen, hat die

FMA daher 2010 ihre bestehenden Mindeststandards fir

Fremdwdhrungskredite und fir Kredite mit Tilgungstré-

gern verscharft und erweitert. Diese erweiterten FMA-

Mindeststandards legen fest, dass Fremdwdahrungskredite

Verbrauchern nicht mehr als standardisiertes Massenpro-

dukt angeboten werden diirfen. Uberdies wird ausdriick-

lich festgehalten, dass Fremdwdhrungskredite sich nicht
zur Finanzierung der Wohnraumbeschaffung fir private

Haushalte eignen. Die Vergabe einer Fremdwdhrungs-

finanzierung in Form eines endfélligen Kredites an Ver-

braucher verknipft mit einem kapitalaufbauenden Til-
gungstrager wurde untersagt.

Um die Risiken aus den bestehenden Fremdwdhrungskre-

diten fir Banken wie fir Kreditnehmer zu begrenzen, ha-

ben sich die Banken gegeniber der Aufsicht verpflichtet,
geeignete Strategien zu entwickeln, um die aushaftenden

Volumina nachhaltig abzubauen. Dazu haben sie unter

anderem

m die Risikoentwicklung jedes Fremdwdhrungskredites —
einschlieBlich der Entwicklung des Tilgungstragers —
laufend zu beobachten und die Kunden iber jede
wesentliche Verschlechterung der Risikoposition zu in-
formieren;

m das Gesprach mit dem Kunden zu suchen und ge-
meinsam individuelle Lésungen zur Risikobegrenzung
zu erarbeiten;

m dem Kunden entsprechende risikodrmere Alternativ-
Angebote zu legen.

UMGANG MIT BESTEHENDEN
FREMDWAHRUNGSKREDITEN
UND RISIKOMINIMIERUNG

Ihre Bank hat laufend die Risikoentwicklung Ihres
Fremdwdhrungskredites zu beobachten und zu
analysieren sowie Sie Uber wesentliche Verande-
rungen der Risikolage zu informieren.

Ihre Bank ist Gberdies angehalten, bei einer we-
sentlichen Verdénderung der Risikolage das per-
sonliche Gesprach mit Ihnen zu suchen, und lhnen
Vorschlage zur Begrenzung des Risikos zu unter-
breiten.

Nutzen Sie die Chancen, die lhnen dieses per-
sonliche Beratungsgespréch bietet. Analysieren
Sie gemeinsam mit dem Bankberater lhre Risiko-
lage und erarbeiten Sie gemeinsam eine maf3ge-
schneiderte Ldsung, um lhr Risiko zu begrenzen.

Woas fir Sie die beste Losung ist, muss individuell
von Fall zu Fall beurteilt werden. SchlieBlich hangt
diese unter anderem von lhrem Einstiegskurs in
die Fremdwdhrung, der Restlaufzeit des Kredites,
Ihren Einkommens- und Vermoégensverhalinissen,
Ihrer Risikobereitschaft und Risikotragfahigkeit,
den vereinbarten Sicherheiten fir den Kredit und
gegebenenfalls der Wertentwicklung des Tilgungs-
tragers ab.

Ihre Bank ist auf jeden Fall angehalten, Sie aktiv
zu unterstitzen, beispielsweise lhnen jederzeit
ein fir Sie passendes Angebot zu legen.

Jede Anderung der Bedingungen lhres Kreditver-
trages bedarf aber grundsatzlich der Zustimmung
beider Seiten — somit auch lhrer Einwilligung.
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_INFORMATIONEN
UBER RISIKEN VON
FREMDWAHRUNGS-

KREDITEN
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WAS IST EIN
FREMDWAHRUNGSKREDIT?

Ein Fremdwdhrungskredit ist eine Finanzierung, die in
ausléndischer Wéahrung aufgenommen wird und
auch in dieser zurickzuzahlen ist. Je nach Zinsvorteil
wurde es bislang in der Regel in Schweizer Franken,
japanischen Yen oder US-Dollar aufgenommen. Die Bank
tauscht die fremde Wahrung fir Sie bei der Auszahlung
in Euro um, bei Zinszahlungen und Tilgung wiederum
lhre Euro in die fremde Wahrung. Ein Fremdwdhrungs-
kredit ist eine besondere Form der Wahrungsspekulation.
Dementsprechend vielfdltig und hoch sind die Risiken,
die Sie damit eingehen wie Zinsanderungsrisiko, Wech-
selkursrisiko und gegebenenfalls Tilgungstrégerrisiko.

WAS IST EIN TILGUNGSTRAGER?

In der Vergangenheit waren Fremdwdhrungskredite Gbli-
cherweise endfdllig, d. h. der gesamte Kredit wurde erst
am Ende der Laufzeit zuriickgezahlt, regelmaBig wurden
nur die Zinsen gezahlt. Parallel dazu wurde meist ein
Tilgungstrager angespart. Tilgungstrager kdnnen z.B.
Lebensversicherungen oder Investmentfonds sein. Der Til-
gungstrager soll am Ende der Laufzeit fir die Tilgung des
Kredites verwendet werden. Ob der Tilgungstrager dafir
ausreicht, hangt jedoch auch vom Gesamtertrag ab, den
der Tilgungstrdger tatsdchlich erwirtschaftet. Fehlbetrage
mussen vom Kreditnehmer beglichen werden.

WARUM EIN FREMDWAHRUNGSKREDIT
TEUER WERDEN KANN

Ein Fremdwdhrungskredit ist ein Spekulationsgeschéft mit
hohen Risiken, da man nicht voraussagen kann, wie sich
ein aktueller Zinsvorteil oder Wechselkurs der Fremdwdah-
rung (und damit der Kreditrickzahlungsbetrag) in der Zu-
kunft entwickelt oder welche Verzinsung ein zur Kredit-
rickzahlung angesparter Tilgungstrager schlussendlich
tatsachlich erwirtschaftet. Zieht man alle zusétzlichen
Kosten und Risiken in Betracht, so kann niemand
im Vorhinein sagen, ob ein anfanglicher Zinsvor-
teil den Fremdwdahrungskredit letztlich tatsachlich
billiger macht als einen Eurokredit.



WELCHE RISIKEN BERGEN FREMDWAHRUNGSKREDITE?

c ZINSANDERUNGSRISIKO

Zinssatze unterliegen bekanntlich Schwankungen. Ein
Zinsvorteil gegeniiber einem Kredit in Euro kann — durch
Anderungen des wirtschaftlichen Umfeldes im Euro- wie
im Fremdwd&hrungsraum — rasch verloren gehen, sich so-
gar in einen Nachteil umkehren. Fremdwdhrungskredite
haben meist Laufzeiten von 20 bis 25 Jahren. Die Grafik
veranschaulicht, wie oft, wie rasch und wie extrem sich
die Zinslandschaft im Vergleich von Euro zu Yen und
Euro zu Schweizer Franken seit 1986 verdndert hat. Es
gab Phasen, in denen es kaum Zinsvorteile in einer der
drei Wahrungen gab, Phasen, in denen die Zinsen im
Euro giinstiger waren, und Phasen, in denen die Zins-
satze in Yen oder in Franken ginstiger waren - die Diffe-
renz betrug dabei bis zu 6 Prozentpunkte.

ZINSENTWICKLUNG CHF, JPY, EUR 1986-2011

Auch der Zinsvorteil kann angesichts der historischen
Zinsentwicklung verloren gehen oder sich gar ins Ge-
genteil verkehren. Da ein Fremdwdhrungskredit laufend
in der fremden Wéhrung bedient werden muss (Zinsen/
Tilgung), ist fir die effektive Kostenbelastung auch die
Entwicklung des Wechselkurses wahrend der Laufzeit
entscheidend. Das bedeutet, dass bei Aufwertung der
Fremdwdhrung die monatliche Belastung steigt. Ein
Fremdwdhrungskredit kann letztendlich erheblich teurer
werden als ein Eurokredit.

BEISPIEL:

Im April 1990 betrug der Zinsvorteil eines Yen-Kredits ge-
geniber einem Euro-Kredit 1,6 Prozentpunkte. Werden aber
die Kosten beriicksichtigt, die die Wechselkursschwankungen
Euro/Yen wdhrend der Laufzeit verursacht haben, so war
die tatséchliche Zinsbelastung (Effektivzins) im Euro um ca.

30 % niedriger.

Effektivzins (Zinsbelastung inkl. Wechselkurs)

B EURKredit (Laufzeit 4/90-4,/00): 7,75 %
W Yen-Kredit (Laufzeit 4/90-4/00): 10,95 %
B EURKredit (Laufzeit 4/93-4/03): 5,76%
W CHF-Kredit (Laufzeit 4/93-4/03): 6,37 %

6 WECHSELKURSRISIKO

Ebenso raschen und unvorhersehbaren Schwankungen wie
die Zinssatze unterliegen die Wechselkurse von Wahrun-
gen. Die Grafik fihrt am Beispiel der Wechselkurse klar
vor Augen, welchen Schwankungen Wechselkurse iber
lange Zeitrdume unterliegen. Wertet die Fremdwdhrung,
in der Sie den Kredit aufgenommen haben, auf, so missen
Sie mehr Euro fir die Kreditrickzahlung aufwenden, als
Sie bei der Kreditauszahlung erhalten haben.

WECHSELKURSENTWICKLUNG CHF, JPY, EUR 1986-2011
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BEISPIEL:

Wer Anfang der Neunziger Jahre einen Schweizer Franken-
Kredit in der Héhe von 100.000 EUR mit 20 Jahren Laufzeit
aufgenommen hat, der musste wegen der ungiinstigen Wech-
selkursentwicklung letztlich knapp 133.000 EUR Kapital
zuriickzahlen — und zwar ohne Beriicksichtigung der zu
zahlenden Zinsen. Bei einem gleichen Kredit in Japanischen
Yen waren es sogar rund 163.000 EUR (ebenfalls ohne Be-
riicksichtigung der zu zahlenden Zinsen).

e TILGUNGSTRAGERRISIKO

Fremdwdhrungskredite wurden in der Regel als ,endfal-
lige Kredite” abgeschlossen. Dazu war zusétzlich ein ,Til-
gungstrager” abzuschlieBen - in der Regel eine Kapital-
Lebensversicherung, Fondspolizze oder ein Wertpapier-
sparplan (Investmentfonds) — mit dem jenes Kapital ange-
spart wird, das zur Tilgung des Kredites erforderlich ist.

Je haher die durchschnittliche Rendite dieses Tilgungstré-
gers angenommen wird, desto niedriger ist der erforderli-
che monatliche Ansparbetrag. Wird die zugrunde gelegte
Verzinsung nicht geschafft, kann der Kredit nicht in voller
Hadhe getilgt werden. Ereignisse wie die globale Finanz-
marktkrise von 2008/2009 veranschaulichen, dass das

Rechenbeispiel keine Theorie ist.

BEISPIEL:

Um fiir einen Kredit mit 20 Jahren Laufzeit 100.000 EUR am
Ende fiir die Tilgung zur Verfigung zu haben, sind bei einer
angenommenen Rendite des Tilgungstrdgers von 7% 197 EUR
monatlich erforderlich. Erwirtschaftet der Tilgungstrdger z.B.
aber nicht die angenommenen 7 % Rendite, sondern nur 5 %,
so werden statt 100.000 EUR lediglich 79.956 EUR ange-
spart. Die Finanzierungsliicke betrdgt 20.044 EUR; bei nur
3% fehlen gar 35.600 EUR auf 100.000 EUR.

Endféllige Kredite mit kapitalmarktorientierten Tilgungs-
tragern bergen daher zusatzlich das klassische Risiko
von Wertpapierspekulationen in sich: Je hoher die an-
gestrebte Rendite, desto hdher auch das damit verbun-
dene Risiko.

a RISIKO ,UNGEPLANTER KOSTEN"”

m Swap- oder Absicherungskosten: Das Risiko ho-
herer Kosten durch Zins- und/oder Wechselkursverdn-
derungen kann durch alternative Finanzprodukte ab-
gesichert werden. Auch kann die Wahrung, in der
ein Kredit aufgenommen wird, jederzeit gewechselt
werden. Beides verursacht allerdings Kosten, die den
urspringlichen Finanzierungsvorteil rasch ins Gegen-
teil umkehren kénnen.

m Konvertierung: Wenn der Fremdwdhrungskredit -
etwa wegen unginstiger Wechselkursentwicklung -
nicht mehr ordnungsgemdf bedient wird oder nicht
mehr ausreichend besichert ist, kann er — wenn das
im Kreditvertrag so vorgesehen ist und mit den konsu-
mentenschutzrechtlichen Bestimmungen im Einklang
steht — auch zum unginstigen Wechselkurs in einen
EuroKredit umgewandelt werden. Das gleiche gilt,
wenn der Tilgungstréger nicht ordnungsgemaf3 be-
dient wird oder nicht den prognostizierten Ertrag er-
wirtschaftet.

m Erhdéhung der erforderlichen Sicherheiten: Bei
unginstiger Wechselkursentwicklung kdnnen zusatzli-
che (oft teure) Produkte zur Absicherung des Wechsel-
kurs- und/oder Zinsrisikos verlangt werden. Es kann
auch eine Erhéhung der Sicherheiten verlangt werden,
etwa die Aufstockung einer Hypothek samt Grund-
bucheintragungsgebihr, eine zusatzliche Kreditversi-
cherung oder die Aufstockung des Tilgungstrégers.

m Konvertierungszeitpunkt: Der Umstieg in eine an-
dere Wahrung (Konvertierung) ist in der Regel nur
alle drei Monate méglich. Das birgt groBe Risiken
bei Wechselkursturbulenzen, da man hier nicht so-
fort reagieren kann.



