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Zusammenfassung: Die gestiegene Inflation und die daraufhin erfolgten Zinserhohungen treffen einkom-
mensschwache und verschuldete Haushalte besonders hart. Die Leitzinserhéhungen der Europdischen Zen-
tralbank (EZB) seit Juli 2022 wurden bei der Neukreditvergabe durch Banken auf einzelnen Teilmarkten in
unterschiedlichem AusmaR an Verbraucher:innen weitergegeben. Die Uberwélzung war am stérksten auf den
Markten, auf denen die Kreditzinsen bereits vor der Leitzinserhohung am hochsten waren (echte Kreditkar-
tenkredite, revolvierende Kredite und Uberziehungskredite, Konsumentenkredite mit Zinsbindung iiber 5 Jahre).
Damit sind auch die an den Marktzinssatzen orientierten Zinsobergrenzen auf diesen Méarkten am starksten
gestiegen. Um zu verhindern, dass einzelne Anbieter die Zinsen iibermaBig anheben, miissen die Wuchergrenzen
reformiert werden. Fiir einen effektiven Verbraucherschutz ist es notwendig, konkrete Zinsobergrenzen gesetzlich
zu verankern und die derzeit praktizierten Grenzen abzusenken.

Summary: The rise in inflation and subsequent interest rate hikes are hitting low-income and indebted
households particularly hard. The key interest rate increases by the European Central Bank (ECB) since July 2022
have been passed on to consumers to varying degrees in new lending by banks in individual submarkets. The
passthrough was strongest in those markets where lending rates were already highest before the key interest
rate hike (genuine credit card loans, revolving loans and overdrafts, consumer loans with fixed interest rates over
5 years). As a result, the interest rate ceilings based on market interest rates have also risen the most in these
markets. To prevent individual providers from raising interest rates excessively, the usury limits need to be
reformed. For effective consumer protection, it is necessary to enshrine specific interest rate ceilings in law and
lower the limits currently practiced.

— JEL classification: D18, E4, E5, G21, G28, G51, K15, L1
— Keywords: Inflation, Central Bank, consumer loans, overindebtedness, usury, interest rate cap, consumer
protection

1 Ich danke Udo Reifner, Damon Gibbons, Lukas Menkhoff, Johannes Miiller und die Workshop-Teilnehmer:innen am DIW Berlin fiir
wertvolle Hinweise und Diskussionen.
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I Einleitung

Zur Eindimmung der gestiegenen Inflation im Euro-Raum hat die Europiische Zentralbank
(EZB) im Sommer 2022 ihre Nullzinspolitik beendet. Nachdem der Leitzins (Hauptrefinanzie-
rungssatz) mehr als sechs Jahre lang (seit Mirz 2016) auf dem Niveau von Null lag, wurde er im Juli
2022 auf 0,5 Prozent und dann schrittweise bis auf 4,5 Prozent im September 2023 erhsht. Die
Leitzinsinderungen werden von Kreditinstituten mit Verzégerung und in unterschiedlichem
Ausmaf an Verbraucher:innen weitergegeben. Wihrend die Sparer:innen von Zinssteigerungen
profitieren, verlieren die Kreditnehmer:innen. Insbesondere einkommensschwache und ver-
schuldete Verbraucher:innen werden durch steigende Zinslasten bei gestiegener Inflation doppelt
belastet und geraten damit verstirkt in die Gefahr der Uberschuldung. Die gestiegenen Preise fiir
Energie und Nahrungsmittel treffen sie besonders stark (Endres und Tober 2022, Dullien und
Tober 2023, Tober 2023). Im September 2022 hatte die Differenz der effektiven Inflationsraten
zwischen dem idrmsten und reichsten Fiinftel der Bevilkerung fast zwei Prozentpunkte erreicht
(EZB 2022). Im Februar 2023 hatten einkommensschwache Familien und Alleinlebende eine um
2,5 Prozentpunkte hohere Inflationsrate zu tragen als einkommensreiche Alleinlebende (Tober
2023). Hinzu kommen steigende Ausgaben fiir Kredite, die evtl. als Folge der gestiegenen Preise
zur Bestreitung des Lebensunterhalts neu aufgenommen werden miissen. Zusitzlich sind ein-
kommensschwache oder tiberschuldete Verbraucher:innen besonders hiufig von iiberhshten,
wucherischen Kreditzinsen betroffen (Neuberger und Reifner 2020, Neuberger 2020). Die Geld-
entwertung durch Inflation hilft ihnen kaum, da Banken tiblicherweise Zinssitze verlangen, die
oberhalb der Inflationsrate liegen und bei neuen sowie variabel verzinsten Krediten die Nomi-
nalzinsen an die erwartete Inflation anpassen. Variabel abgeschlossen sind echte Kreditkarten-
kredite, revolvierende Kredite und Uberziehungskredite (inkl. unechte Kreditkartenkredite) sowie
Kleinstkredite z. B. aus Malta. Steigt das Einkommen weniger stark als die Inflationsrate, wird es
schwieriger, die Schulden zu bedienen (Schuldnerberatung 2022). Bei steigender Kreditnachfrage
ist die Zahl der negativen Schufa-Eintrige deutlich gestiegen, was wiederum den Zugang zu
Krediten einschrinkt (ZEIT ONLINE 2022).

Um Verbraucher:innen vor unangemessen teuren Kreditprodukten zu schiitzen, sollen die EU-
Mitgliedsstaaten dazu verpflichtet werden, geeignete Mafnahmen zur Begrenzung der Kredit-
kosten einzufithren.* Uber eine entsprechende Reformierung der EU-Verbraucherkreditlinie
haben sich die EU-Gesetzgeber am 2.12.2022 geeinigt. Eine von Kommission und Parlament
beabsichtigte Verpflichtung zur Einfithrung konkreter Obergrenzen wurde jedoch im vorliufigen
Richtlinienentwurf vom Rat verhindert. Solche Obergrenzen wiren in Deutschland laut Ver-
braucherzentrale Bundesverband (VZBV 2022) notwendig, um das Uberschuldungsrisiko zu re-
duzieren und einen effektiven Schutz vor Wucherzinsen zu erreichen. Fiir Verbraucherkredite
greift nur die allgemeine deutsche Wuchergesetzgebung (§ 138 BGB). Erst nach eingegangener
Klage setzt der Bundesgerichtshof in stindiger Rechtsprechung je nach Urteil variierende Wu-
chergrenzen fest. Verbraucher:innen konnen sich so nur nachtriglich mit kostspieligen Ge-
richtsverfahren gegen iiberhhte Zinsen wehren, was aber gerade die vulnerabelsten mit geringem
Einkommen ausschlief3t.

2 Vgl RiLi Entwurf COM(2021) 347 final 2021,/0171(COD): ,Mit Artikel 31 (Obergrenzen fiir Zinssatze, den effektiven Jahreszins und
die Gesamtkosten des Kredits fiir den Verbraucher) werden Obergrenzen fiir den auf Verbraucherkreditvertrdge anwendbaren Zinssatz, den
effektiven Jahreszins und/oder die Gesamtkosten des Kredits eingefiihrt. Die Mitgliedstaaten konnen beschlieBen, eine besondere Ober-
grenze fiir revolvierende Kreditfazilitaten festzulegen.” https;//eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?ur
i=CELEX:52021PC0347&from=EN (abgerufen am 13. Februar 2023).
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Vor diesem Hintergrund stellen sich folgende Fragen: In welchem Umfang wurden die Zinser-
hshungen der EZB von den Geschiftsbanken an die privaten Haushalte in Deutschland bei der
Neukreditvergabe weitergegeben? Wie stark ist diese Zinsiiberwilzung auf einzelnen Teilmirk-
ten? Welchen Einfluss haben die Zinsinderungen auf die praktizierten Wuchergrenzen und die
Hiufigkeit von Wucher? Inwiefern sollten die gesetzlichen Zinsobergrenzen an das Zinsniveau
angepasst werden?

Kapitel 2 gibt einen Uberblick iiber die 6konomische Begriindung von Zinsobergrenzen. Kapitel 3
zeigt auf, in welchem Ausmafl die Leitzinserhshungen von Juli 2022 bis Februar 2023 auf die
Kreditzinsen fuir private Haushalte tiberwilzt wurden. Kapitel 4 betrachtet die entsprechende
Entwicklung der praktizierten Zinsobergrenzen. Kapitel 5 zieht Schlussfolgerungen.

2 Okonomische Begriindung von Zinsobergrenzen

Gesetzliche Zinsobergrenzen dienen dem Schutz der Verbraucher:innen vor Kreditvertrigen mit
Zinsen bzw. Gesamtkosten weit tiber dem marktiiblichen Niveau, dem sogenannten Zinswucher.
Derartige Vertrige werden durch die strukturelle Ubermacht der Anbieter gegeniiber Verbraucher:
innen auf dem Kreditmarkt ermdglicht. Davon betroffen sind insbesondere einkommensschwa-
che oder von Uberschuldung bedrohte Haushalte, die keine finanziellen Reserven und Aus-
weichmoglichkeiten haben. Wucher kann auch bei einer Verlingerung oder Refinanzierung von
Krediten entstehen. Angesichts der Uberschuldung gerit die Schuldner:in in die Zwickmiihle
zwischen Ausfall — mit der Folge hoherer Kosten und des Verlusts kiinftigen Kreditzugangs —und
Refinanzierung: die Bank bietet eine Umschuldung an, wenn auch zu Preisen iiber dem markt-
iiblichen Niveau. Es ist unwahrscheinlich, dass die Schuldner:in das Angebot aufgrund der
moglichen Auswirkungen einer Insolvenz ablehnt. Die Bank kann bei jeder Umschuldung einen
neuen Zinssatz, neue Produkte, Ratenzahlungen etc. anbieten. Die Schuldner:in muss alle neuen
Bedingungen akzeptieren, wenn sie keine praktische Alternative hat (Neuberger und Reifner
2020).

Die Praxis risikobasierter Preisbildung fithrt zudem zu sozialer Diskriminierung: einkommens-
schwache Haushalte werden automatisch als hoheres Risiko eingestuft und miissen deshalb
(unabhingig von ihrer tatsichlichen Zahlungsfihigkeit) hohere Zinsen zahlen. Ihre Liquiditit
wird dadurch weiter eingeschrinkt und das Ausfallrisiko erhéht — eine sich selbst erfiillende
Erwartung mit der Dynamik einer Abwirtsspirale. Hohere Zinssitze fiir die untersten Einkom-
mensgruppen erhéhen nicht nur die Wahrscheinlichkeit eines Ausfalls, sondern reduzieren auch
die Moglichkeit, Vermégen aufzubauen, was die Vermogensungleichheit verstirkt (Ards et
al. 2015, Bayer et al. 2018).

Das durch Angebotsmacht, fehlende Alternativen oder soziale Diskriminierung bedingte Markt-
versagen kann nicht durch mehr Informationen oder eine bessere finanzielle Bildung behoben
werden. Hauptausléser von Uberschuldung sind Ereignisse, die von den Betroffenen nicht oder
nur schwer beeinflussbar sind, wie Arbeitslosigkeit, Krankheit, Trennung, Einkommensarmut
oder steigende Lebenshaltungskosten (Peters und Hannemann 2022, Glantz und Norwood 2022,
ASB 2022). Mehr Informationen kénnen nichts an der Situation der Zwangslage und Anfilligkeit
einkommensschwacher Haushalte gegeniiber exogenen Einkommensschocks dndern. Nach einer
Befragung von Schuldnerberatungen zu den Uberschuldungsgriinden lassen sich nur 3,2% der
Uberschuldungsfille in Deutschland auf fehlende finanzielle Allgemeinbildung und 3,7% auf
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unwirtschaftliche Haushaltsfithrung zuriickfiihren, jedoch 11,2% auf Einkommensarmut und
23,4 % auf Arbeitslosigkeit oder reduzierte Arbeit (Peters und Roggemann 2022, 35).

Eine Preisregulierung durch Zinsobergrenzen begrenzt die Kreditvergabe an einkommens-
schwache Haushalte mit hohem Ausfallrisiko und beugt so der Uberschuldung vor. Damit kénnen
hohe einzel- und gesamtwirtschaftliche Kosten der Uberschuldung vermieden werden (Glantz
und Norwood 2022, Norwood und Molinari 2021). Eine Zinsobergrenze reduziert adverse Se-
lektion bei asymmetrischer Information tiber Ausfallrisiken und die Belastung der niedrigen
Risiken innerhalb einer Einkommensgruppe. Zahlungskriftigere einkommensschwache Haus-
halte profitieren von den dadurch bewirkten Zinssenkungen. Dies gilt insbesondere fiir Mirkte
mit nicht preissensitiven Segmenten wie Kurzzeitkredite (sog. payday loans) und Uberziehungs-
kredite> Wenige Verbraucher:innen wiirden den Zugang verlieren, aber die Mehrheit von der
Preissenkung profitieren. Zinsobergrenzen steigern damit die 6konomische Effizienz und
Wohlfahrt (Mayer 2013, 525, Coco und de Meza 2009). Auf Mirkten mit unterschiedlich preis-
elastischen Kundensegmenten werden durch geeignete Obergrenzen die Kosten begrenzt, die den
nicht preissensiblen Kunden in Rechnung gestellt werden kénnen, ohne den Wettbewerb fiir die
relativ preissensiblen Kunden zu behindern.* Eine Uberpriifung der Preisobergrenze fiir payday
loans im Vereinigten Konigreich ergab, dass Verbraucher:innen, deren Kreditantrag abgelehnt
wurde, dadurch in der Regel nicht geschidigt wurden, wihrend sich die Ergebnisse fiir diejenigen,
die sie erhalten hatten verbessert haben (FCA 2017).

Um wettbewerbsverzerrende Wirkungen zu vermeiden, sollten Preisobergrenzen nur auf Mirkten
mit eingeschrinktem Preiswettbewerb eingefiihrt und auf einem Niveau festgesetzt werden, das
bei funktionsfihigem Wettbewerb oder auf einem Marktsegment mit preiselastischer Nachfrage
erreicht werden wiirde. Die Obergrenze ist zudem so zu gestalten, dass sie Umgehungen ver-
hindert. Insbesondere sollte sie auf den Gesamtkosten fiir einen Kredit (Effektivzins inkl. aller
Kosten verbundener Geschifte, wie z.B. Gebiihren fiir Restschuldversicherungen) pro 100 ge-
liechenen Euro basieren. Die Verwendung von Zinsobergrenzen sollte tiberfliissig werden, wenn
andere Mafinahmen zur Verbesserung des Wettbewerbs, einschliellich der Ausweitung sozialer
Kreditformen und der finanziellen Inklusion zu einer Senkung der Preise fithren (Centre for
Responsible Credit 2010).

3 Uberwdlzung der Leitzinsédnderungen auf Kreditzinsen

Zinserhohungen der Notenbank erhéhen zunichst die Geldmarktsitze, wodurch die Refinan-
zierungskosten der Kreditinstitute steigen. Diese orientieren sich bei ihrer Zinsfestlegung in der
Regel an einem bestimmten Geldmarktsatz, wie dem EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate) mit
einer Laufzeit zwischen 3 und 12 Monaten (Deutsche Bundesbank 2019, 51). Die Bankeinlagen-

3 Mit Jahresprozentsatzen (APRs) von mehreren Hundert Prozent sind payday loans die teuersten formellen Kreditprodukte in den USA
(Skiba und Tobacman 2019, 485, Agarwal et al. 2009). In Fallstudien fir Irland, Spanien und Rumanien erreichten die APRs bei payday
loans im Durchschnitt 2.543 % und bei Uberziehungskrediten 165 % (Norwood and Molinari 2021, 25). Die Nachfrage nach payday loans
ist relativ preisunelastisch, sodass der Wettbewerb unwirksam ist (Avery und Samolyk 2011, 4, 19, Mayer 2013, 518).

4 Preiserhéhungen durch Obergrenzen sind logisch ausgeschlossen. Falls die Obergrenze auf einem wettbewerbsorientierten Markt oder
preissensitiven Marktsegment tiber dem normalen Wettbewerbsniveau liegt, kann sie keinen Unterschied machen, da der Wettbewerb den
Preis diktiert. Nur falls sie unterhalb des Wettbewerbspreises liegt, wiirde sie den Markt verzerren und alle Anbieter zwingen, die Preise zu
senken.
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zinsen werden normalerweise durch einen Abschlag, und die Bankkreditzinsen durch einen
Aufschlag auf den gewihlten Refinanzierungssatz berechnet. Auf diese Weise versuchen die
Banken, im Durchschnitt ihre Geschiftskosten zu decken, die sich u.a. aus den Kapitalkosten,
erwarteten Kreditausfillen, Refinanzierungskosten und Betriebskosten zusammensetzen (Deut-
sche Bundesbank 2019, 46f.).

Die Zinstiberwilzung ist auf den Kreditmirkten in der Regel viel grofier als auf den Einlagen-
mirkten. Die Nettozinsmarge einer Bank hingt deshalb positiv vom Zinsniveau ab bzw. steigt nach
einer Zinserhshung (Busch und Memmel 2021, Deutsche Bundesbank 2022b, 93f.). Der Grad der
Zinstiberwilzung wird u.a. durch die Marktmacht der Banken bestimmt (Deutsche Bundesbank
2019, 51f., Heckmann-Draisbach und Moertel 2020). Zinsinderungen von Notenbanken werden
umso stirker an Bankkunden weitergegeben, je stirker der Wettbewerb auf dem jeweiligen Bank-
enmarkt ist. So werden bei kleinen und mittelgroflen Banken in Deutschland plétzliche Zinserho-
hungen umso weniger weitergegeben, je mehr Marktmacht die Banken haben, bei Kreditzinsen um
bis zu 5 Prozentpunkte und bei Einlagenzinsen um bis zu 10 Prozentpunkte (Heckmann-Draisbach
und Moertel 2020). Kreditzinsen fiir nicht-finanzielle Kapitalgesellschaften reagieren im Euroraum
stirker auf Anderungen der Geldmarktsitze als Kreditzinsen fiir private Haushalte (Aristei und Gallo
2014). Dies lisst auf eine hohere Marktmacht der Banken bei Krediten an private Haushalte
schliefen.

Bei unvollstindiger Uberwilzung variiert der Aufschlag des Kreditzinses auf den Refinanzie-
rungszins iiber den Zinszyklus: Bei steigenden Zinsen steigt der Kreditzins weniger stark als der
Refinanzierungszins, so dass der Aufschlag sinkt und Kreditnehmer:innen weniger stark belastet
werden, bei sinkenden Zinsen dagegen wird ein Riickgang des Refinanzierungszinses nicht voll-
stindig weitergegeben, so dass der Aufschlag zum Nachteil von Kreditnehmer:innen steigt. Soist der
Aufschlag des Kreditzinses auf den Geldmarktsatz (EURIBOR) im Euroraum in der Niedrigzins-
periode deutlich angestiegen (Deutsche Bundesbank 2019, 52f.), in Deutschland bei Konsumen-
tenkrediten stirker als bei Unternehmenskrediten und am stirksten bei kurzfristigen Konsumen-
tenkrediten (Neuberger 2021). Die Banken nutzen somit ihre Marktmacht, um ihre Margen tiber die
Zeit zu stabilisieren (Deutsche Bundesbank 2019, 48).

Abbildung 1 zeigt fiir Deutschland, dass Zinsen fiir Unternehmenskredite stirker auf Anderungen
der Refinanzierungszinsen reagieren als Zinsen fiir Konsumentenkredite.
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Abbildung 1: Refinanzierungszinsen und Marktzinsen: Konsumenten- und Unterehmenskredite
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== Effektivzinssidtze Banken DE / Neugeschift / Konsumentenkredite an
private Haushalte (effektiver Jahreszinssatz einschl. Kosten)

== Effektivzinssidtze Banken DE / Neugeschift / Kredite an nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften, insgesamt

Geldmarktsitze / EURIBOR Dreimonatsgeld / Monatsdurchschnitt

Zinssatz der EZB fiir Hauptrefinanzierungsgeschifte / Stand am
Monatsende

Quelle: Deutsche Bundesbank, MFI-Zinsstatistik, eigene Darstellung

Die Aufschlige auf den Refinanzierungssatz schwanken folglich mit den Leitzinsinderungen. So
ist der Zinsaufschlag auf den Dreimonats-EURIBOR von Juni 2022 bis Februar 2023 bei Kon-
sumentenkrediten von 6,2 auf 4,9 Prozentpunkte und bei Krediten an nichtfinanzielle Kapital-
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gesellschaften von 2,4 auf 1,2 Prozentpunkte zuriickgegangen. Die Zinserhshung der EZB wurde
damit unvollstindig auf die Kreditzinsen tiberwilzt.

Abbildung 2 zeigt die Entwicklung der Zinssitze von Krediten an private Haushalte auf einzelnen
Teilmirkten sowie des Geldmarktsatzes Dreimonats-EURIBOR. Die Zinsen fiir echte Kreditkar-
tenkredite (erst seit Juni 2010 erhoben) liegen am obersten Ende, die Zinsen fiir Wohnungsbau-
kredite am untersten Ende. Die hohen Zinssitze auf Kreditkarten- und Uberziehungskredite (sog.
Dispokredite) sind angesichts ihrer niedrigen Akquisitions- und Verwaltungskosten sowie Aus-
fallquoten’ fiir die Banken verwunderlich (Peters 2022, Reifner 2017, 95, 103). In einer Untersu-
chung von Dispozinsen bei 1.240 Banken im November 2020 lag der Durchschnitt bei fast 10 %
mit einer Spanne von o bis 13,75% (Biirgerbewegung Finanzwende 2020), trotz negativem
Geldmarktsatz (Euribor 2020-11: -0,5%). Auffillig ist auch der starke Zinsanstieg bei Konsu-
mentenkrediten mit variabler Verzinsung oder anfinglicher Zinsbindung bis 1 Jahr (2012-03:
3,3%, 2022-006: 8,5 %) in der Periode sinkender Geldmarktsitze (Euribor 2012-03: 0,86 %, 2022—
006: -0,24 %).

5  Die Ausfallquote liegt bei Konsumentenkrediten bei 2,1 %, bei Dispokrediten dagegen nur bei 0,2 % (Peters 2022).
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Abbildung 2: Geldmarktsatz (Dreimonats-EURIBOR) und Marktzinsen: Kredite an private Haushalte
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Quelle: Deutsche Bundesbank, MFI-Zinsstatistik, eigene Darstellung

Vierteljahtshefte' zur Wirtschaftsforschung ['DIW-Beértin(] 92.4ahrgang | 03.2023



Doris Neuberger

Tabelle 1 zeigt, dass die Zinserhshung der EZB von Juli 2022 bis Februar 2023 (+ 3 Prozentpunkte)
am stirksten auf den Zins fiir revolvierende Kredite und Uberziehungskredite iiberwilzt wurde (+
2,3 Prozentpunkte), gefolgt von langfristigen Konsumentenkrediten (+ 1,78 Prozentpunkte) und
echten Kreditkartenkrediten (+ 1,76 Prozentpunkte). Die Uberwilzung war auf allen Mirkten
unvollstindig und lag meist tiber 50 %. Am wenigsten wurde die Zinserhshung auf dem Markt fiir
Konsumentenkredite mit variabler Verzinsung oder Zinsbindung bis 1 Jahr weitergegeben, auf
dem die Zinsen bereits vorher stark gestiegen waren.

Tabelle 1: Zinsentwicklung Juni 2022 bis Februar 2023

2022/06 2023/02 | Veriinderung Grad der
(in (in von 2022/06 bis | Zinsiiberwilzung
Prozent) Prozent) | 2023/02
(in
Prozentpunkten)
Hauptrefinanzierungssatz 0 3,0 + 3,0
Echte Kreditkartenkredite*® 14,84 16,60 + 1,76 59 %
Revolvierende Kredite und 7,02 9,32 +23 77 %
Uberzichungskredite*
Konsumentenkredite variabel oder 8,50 8,96 +0,46 15%
Zinsbindung bis 1 Jahr
Konsumentenkredite Zinsbindung 1-5 4,66 6,13 +1,47 49 %
Jahre*
Konsumentenkredite Zinsbindung iiber 5 6,46 8,24 + 1,78 59 %
Jahre*
Konsumentenkredite insgesamt®,** 5,99 1.56 + 1,57 52 %
Wohnungsbaukredite*, ** 2,62 3,85 +1,23 41 %
Kredite an nicht-finanzielle 2,19 3,88 + 1,69 56 %
Kapitalgesellschaften*

* Effektivzinssitze Banken DE/ Neugeschiift
**effektive Jahreszinssiitze einschl. Kosten

Quelle: Deutsche Bundesbank, eigene Berechnungen
* Effektivzinssatze Banken DE/ Neugeschaft

**effektive Jahreszinssatze einschl. Kosten
Quelle: Deutsche Bundesbank, eigene Berechnungen

4 Entwicklung der Zinsobergrenzen

Verbraucherdarlehen sind gemifl § 138 BGB wucherisch und nichtig, wenn ein ,auffilliges
Missverhiltnis“ zwischen Leistung und Gegenleistung besteht. Dieses Missverhiltnis ist von den
Gerichten nach den Kriterien der Objektivitit, Reprisentativitit und Marktnihe festzustellen
(Reifner und Feldhusen 2019, § 30 Rn 26). Dabei wird die Differenz zwischen dem effektiven
Jahreszins des Vertrages und dem Durchschnittszins vergleichbarer Vertrige am Markt berechnet:
der Vertrag ist wucherisch, wenn zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses der effektive Vertrags-
zins den Marktzins relativum etwa 100 % iiberschreitet und damit beim ,, Doppelten des Ublichen*
liegt (Reifner 2021a, 409; Reifner und Feldhusen 2019, § 30 Rn 27).

Als Marktvergleichszinssatz wird der volumengewichtete durchschnittliche Effektivzinssatz nach
Art und Giite vergleichbarer Kredite aus der MFI-Zinsstatistik der Deutschen Bundesbank ver-
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wendet.® Die EU-Verbraucherkreditrichtlinie sieht vor, den Mitgliedsstaaten die Wahl zwischen
allgemeinem Zins, Gesamtkosten des Kredits und effektivem Jahreszins als Bezugsgrofe zu
iiberlassen. Solange das Konzept der Gesamtkosten des Kredits nicht allgemeingiiltig definiert ist,
ist der effektive Jahreszins aus der MFI-Statistik der Deutschen Bundesbank eine geeignete Be-
zugsgrofe (VZBV 2022). Die daran orientierte relative Wuchergrenze wird jedoch unterschiedlich
ausgelegt, sowohl in Bezug auf die Effektivzinsberechnung (Einbeziehung von Restschuldversi-
cherungskosten) als auch auf die Anpassung an Anderungen des Zinsniveaus (Reifner 202r1a,
Roggemann etal. 2021, 67ff.). Bei einer festen 100 Prozent-Zinsobergrenze (Marktzins x 2) erhsht
sich mit steigendem Zinsniveau der Spielraum fiir Wuchergewinne. Um dem entgegenzuwirken,
miisste die Zinsobergrenze entsprechend herabgesetzt werden. Idealerweise miisste der Abschlag
auf die Wuchergrenze umso hoher sein, je gréfer der durchschnittliche Grad der Zinstiberwil-
zung auf dem jeweiligen Teilmarkt. So wiirde z.B. ein Anstieg des Refinanzierungssatzes um
3 Prozentpunkte bei 100-prozentiger Uberwilzung auf den durchschnittlichen Marktzins die
Zinsobergrenze um 6 Prozentpunkte erhshen, bei so-prozentiger Uberwilzung nur um 3 Pro-
zentpunkte. Im ersten Fall miisste die Zinsobergrenze von 100 Prozent auf 50 Prozent herabge-
setzt werden, im zweiten Fall nicht, damit der Spielraum fiir Wucher konstant bleibt.

Als zweitbeste Losung wurde in der Praxis der Rechtsprechung die Zinsobergrenze in der
Hochzinsphase von relativ 0o Prozent auf absolut 12 Prozentpunkte tiber dem durchschnittlichen
Marktzinssatz herabgesetzt. In der Niedrigzinsphase dagegen wire ein Zuschlag von 12 Pro-
zentpunkten zu hoch. Aus der bisherigen Rechtsprechung ergibt sich ein Korridor von mindestens
8 und hochstens 12 Prozentpunkten tiber dem Marktzinssatz. Der Mindestzuschlag von 8 Pro-
zentpunkten wurde fiir die Niedrigzinsphase bei einem Hauptrefinanzierungssatz der EZB von
Null berechnet (Reifner und Feldhusen 2019, § 30 Rn 277{f.,, Reifner 2021a). Der Hochstzuschlag
von 12 Prozentpunkten wurde im Juli 1992 angesetzt (Reifner und Feldhusen 2019, § 30 Rn 31), als
sich der Diskontsatz als Hauptrefinanzierungssatz der Deutschen Bundesbank auf dem héchsten
Niveau von 8,75 Prozent befand.” Daraus ergibt sich eine Zinsobergrenze von Marktzinssatz +
Hauptrefinanzierungssatz + 3,25 Prozentpunkte. Beim aktuellen Hauptrefinanzierungssatz von
4,5 Prozent wiirde danach der maximale Zuschlag auf den Marktzinssatz bei 7,75 Prozentpunkten
liegen.

Alternativ kann die Wuchergrenze gemifl § 688 Abs. 2 ZPO i.V. mit § 247 BGB angewandt werden
(Reifner 2021b). Der Effektivzinssatz darf danach nicht mehr als der Basiszinssatz plus einer festen
Marge von 12 Prozentpunkten betragen (sog. absolute Wuchergrenze). Der Basiszinssatz nach
§ 247 BGB orientiert sich am Hauptrefinanzierungssatz der EZB, jedoch mit Verzogerung.® Von
Juli 2016 bis Dezember 2022 lag er unverindert bei -0,88 Prozent, woraus sich fiir diesen Zeit-
raum eine absolute Wuchergrenze in Hohe von 11,12 Prozent p. a. ergab. Erst im Januar 2023

6  Die Daten werden als reprasentative geschichtete Stichprobe von den groBten Instituten innerhalb jeder Schicht erhoben. Mit einer
Meldepflicht fiir circa 13% der Kreditinstitute werden derzeit circa 70 % des relevanten Geschafts abgedeckt (Deutsche Bundesbank
2017).

7 https,//www.bundesbank.de/dynamic/action/de/statistiken/zeitreihen-datenbanken,/zeitreihen-datenbank/723452,/723452?lis
tld=www_sgeldmkt_mb02&tsld=BBKO1.SU0112&dateSelect=1998 (abgerufen am 21. Dezember 2022).

8  Birgerliches Gesetzbuch (BGB) § 247 Basiszinssatz: (1) Der Basiszinssatz betrdgt 3,62 Prozent. Er verandert sich zum 1. Januar und
1. Juli eines jeden Jahres um die Prozentpunkte, um welche die BezugsgroBe seit der letzten Veranderung des Basiszinssatzes gestiegen
oder gefallen ist. BezugsgroRe ist der Zinssatz fiir die jiingste Hauptrefinanzierungsoperation der Européischen Zentralbank vor dem ersten
Kalendertag des betreffenden Halbjahrs." https;//www.gesetze-im-internet.de/bgh/__247.html (abgerufen am 23. November 2022).
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wurde der Basiszinssatz auf 1,62 Prozent erhsht und dann noch einmal im Juli 2023 auf
3,12 Prozent.” Da die Kreditzinsen schneller auf die Leitzinsinderung reagieren als die Wucher-
grenze Basiszinssatz + 12 Prozentpunkte, ist nach diesem Maf3stab bei steigenden Kreditzinsen
von einer steigenden Wucherhiufigkeit auszugehen.

Tabelle 2 vergleicht die drei Zinsobergrenzen im letzten Monat vor der Leitzinserhchung (Juni
2022) mitden Grenzen im Februar 2023. Aus den Tabellen 1 und 2 geht hervor, dass die Zinsen fiir
echte Kreditkartenkredite mit ca. 15-16 Prozent durchweg oberhalb der Wuchergrenze ,Basis-
zinssatz + 12 Prozentpunkte“ liegen. Echte Kreditkartenkredite sind damit nach diesem Mafstab
bereits im Marktdurchschnitt als wucherisch einzustufen. Ihre separate Erfassung seit Juni 2010
in den MFI Zinsstatistiken ermdglicht nach der Wuchergrenze ,Marktzinssatz x 2“ hohere Zins-
sitze bei echten Kreditkartenkrediten. Aus Sicht der Verbraucher:innen erfiillen diese Kredite
jedoch die gleichen Bediirfnisse wie revolvierende Kredite und Uberziehungskredite: sie dienen
der Uberbriickung kurzfristiger Liquidititsengpisse und sollten deshalb in das gleiche Markt-
segment eingeordnet werden (Peters 2022, Roggemann et al. 2021, 32)."

Bei Anwendung der Wuchergrenze ,Marktzinssatz x 2 ist der Spielraum fiir Wucher am stirksten
bei revolvierenden Krediten und Uberziehungskrediten gestiegen (+ 4,6 Prozentpunkte), gefolgt
von langfristigen Konsumentenkrediten (+ 3,6 Prozentpunkte), echten Kreditkartenkrediten (+ 3,5
Prozentpunkte) und Konsumentenkrediten insgesamt (+ 3,1 Prozentpunkte). Die Wuchergrenze
ist auf diesen Mirkten somit stirker gestiegen als der EZB-Leitzins (+ 3 Prozentpunkte), da der
Grad der Zinsiiberwilzung iiber 50 % liegt (vgl. Tabelle 1).

Die Wuchergrenze ,Marktzinssatz + 12 Prozentpunkte“ ist nur bei echten Kreditkartenkrediten
restriktiver als die Wuchergrenze ,Marktzinssatz x 2“ und deshalb nicht geeignet, iiberpropor-
tionale Zinssteigerungen z.B. bei revolvierenden Krediten und Uberziehungskrediten zu ver-
hindern. Die vorgeschlagene Orientierung am Leitzins ,Marktzinssatz + Hauptrefinanzierungs-
satz + 3,25 Prozentpunkte“ wiirde dies erreichen.

Die absolute Wuchergrenze ,Basiszinssatz + 12 Prozentpunkte® ist auf allen Teilmirkten aufler
Konsumentenkrediten mit Zinsbindung 1—5 Jahre und Wohnungsbaukrediten restriktiver als die
Wuchergrenze ,Marktzinssatz x 2“. Die Anhebung um 2,5 Prozentpunkte erfolgte aber erst im
Januar 2023 und erst ein halbes Jahr spiter wurde eine Anpassung an die weiteren Leitzinser-
hshungen vorgenommen.

9 https,//www.bundesbank.de/de/bundesbank/organisation/agb-und-regelungen/basiszinssatz607820 (abgerufen am 4. Januar
2023).

10 Bei echten Kreditkartenkrediten ,sind nach der Falligkeit der Zahlungen einer Abrechnungsperiode iiblicherweise Zinsen zu leisten,
sofern die aufgelaufenen Zahlungsverpflichtungen des Kunden nicht vorher ausgeglichen wurden". Bei unechten Kreditkartenkrediten
fallen dagegen wahrend der Zahlungsperiode keine Zinsen an (Deutsche Bundesbank 2011, 51). Unechte Kreditkarten nutzen jedoch die
Kontotiberziehung. ,Sobald dem Kreditkartenbesitzer die Rechnung zugestellt wird und dieser den Rechnungsbetrag nicht bis zum angege-
benen Termin begleicht, sondern der Betrag auf dem Kreditkartenkonto verbleibt, wird der unechte zum ,echten Kreditkartenkredit'. Fiir
diesen wird dann der entsprechende Sollzins erhoben und héufig sind Mindestmonatsraten zu leisten, um echte Kredite damit (zumindest
teilweise) zuriickzuzahlen. [...] Die Begriffe revolvierende Kredite' und ,Uberziehungskredite' sind [...] synonym zu verwenden" (Deutsche
Bundesbank 2022a). Zur Problematik iiberteuerter Kreditkartenkredite vgl. Roggemann et al. (2021) und Reifner (2017, 94 ff.). Kreditkar-
ten werden bei Zahlungen in Deutschland weniger benutzt als Debitkarten, sind aber bedeutender geworden. Dabei liberwiegen die
unechten Kreditkarten (Deutsche Bundesbank 2022c).
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5 Schlussfolgerungen

Die EU-Verbraucherkreditlinie sieht vor, die Mitgliedsstaaten zur Einfiihrung von effektiven
Mafinahmen zur Begrenzung zu hoher Kreditkosten zu verpflichten. Die deutsche Wucherge-
setzgebung bietet hier noch keinen effektiven Schutz, da sie keine konkreten Obergrenzen defi-
niert und die praktizierten Grenzen nicht effektiv auf Anderungen des Zinsniveaus reagieren.

Eine Analyse der Auswirkungen der EZB-Leitzinserh6hungen seit Juli 2022 zeigt, dass auf den
Mirkten, auf denen die Kreditzinsen bereits vorher am héchsten waren (echte Kreditkartenkredite,
revolvierende Kredite und Uberziehungskredite, Konsumentenkredite mit Zinsbindung {iber
5 Jahre), der Anstieg des Zinsniveaus am stirksten und im Durchschnitt um mehr als 50% an die
Verbraucher:innen weitergegeben wurde. Bei der derzeit praktizierten Wuchergrenze ,Markt-
zinssatz x 2 kénnen deshalb einzelne Anbieter gerade auf diesen Mirkten die Zinsen iiberpro-
portional, also um mebhr als die Leitzinserh6hung anheben.

Die Zinserhéhungen der Zentralbank erlauben somit bei Anwendung dieser am durchschnitt-
lichen Marktzins orientierten Zinsobergrenze mehr Wucher. Diese relative Wuchergrenze miisste
auf den einzelnen Teilmirkten zeitnah und unterschiedlich stark herabgesetzt werden, je nach
Grad der Uberwilzung. Diese erstbeste Losung erscheint jedoch nicht praktikabel. Die Markt-
zinssitze aus den MFI-Statistiken der Deutschen Bundesbank werden mit Verzogerung von mehr
als einem Monat verdffentlicht.” Eine Anpassung der Wuchergrenze an das Zinsniveau liefle sich
einfacher und zeitniher — ohne Verzdgerung — durch eine zusitzliche absolute Obergrenze
,Hauptrefinanzierungssatz + fester Zuschlag“ oder ,Referenzzinssatz™ + fester Zuschlag* errei-
chen. Die bestehende Grenze ,Basiszinssatz + 12 Prozentpunkte ist ungeeignet, da der Basis-
zinssatz zu selten angepasst wird und damit zu langsam auf Anderungen des Hauptrefinanzie-
rungssatzes und der Geldmarktsitze reagiert. Solange der Basiszinssatz nicht angepasst wird, wird
diese absolute Grenze bei steigenden Kreditzinsen hiufiger iiberschritten, so dass die gemessene
Waucherhiufigkeit allein aus diesem Grund steigt. Eine Beseitigung dieser Verzerrung diirfte auch
im Interesse der Kreditinstitute sein.

Eine relative Grenze nach Produktgruppen bringt den Vorteil der Marktnihe, kann aber bereits auf
iiberhshtem Niveau befindliche Zinsen auf einzelnen Teilmirkten (z. B. fiir Kreditkartenkredite)
nicht verhindern und erhsht den Spielraum fiir Ubergewinne bei steigendem Zinsniveau. Dies
spricht fiir eine Kombination mit einer absoluten Grenze (VZBV 2022, 9). Diese sollte sich am
EZB-Hauptrefinanzierungszins oder einem Referenzzinssatz (EONIA, €STR oder EURIBOR) als
MaR fiir die Refinanzierungskosten der Banken orientierten.

Schlielich zeigt ein Blick auf andere europiische Linder, dass die Zinsobergrenzen dort deutlich
niedriger liegen und im Gegensatz zu Deutschland gesetzlich festgelegt sind. So ist die relative
Obergrenze in Frankreich auf ein Drittel Uberschreitung bzw. das 1,33-Fache (Banque de France
2022, vgl. Reifner und Feldhusen 2019, § 30 Rn 21ff)) und in Portugal auf 50 Prozent Uber-
schreitung bzw. das 1,5-Fache (Banco de Portugal 2022) des durchschnittlichen effektiven Jah-

11 ,Die neuesten Daten fiir die MFI-Zinsstatistik werden jeweils am 23. Arbeitstag nach Ende des Referenzmonats eingestellt." https,//
www.bundesbank.de/de/statistiken/statistische-veroeffentlichungstermine/mfi-zinsstatistik-822988 (abgerufen am 5. Dezember 2022).

12 EONIA, €STR oder EURIBOR, vgl. https;//www.ecb.europa.eu/ecb/educational /explainers/tell-me-more/html/benchmark_rates_qa.
de.html (abgerufen am 16. Mai 2023).
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reszinses aller im vorangegangenen Quartal abgeschlossenen Kreditvertrige einer Produktgruppe
festgelegt. So lag z. B. die von der franzosischen Zentralbank festgesetzte Zinsobergrenze fiir
Uberziehungskredite im 1. Quartal 2023 bei 16,47%, basierend auf einem durchschnittlichen
Effektivzinssatz im 4. Quartal 2022 in Héhe von 12,35% (Banque de France 2022). Bei diesem
Marktzinssatz wiirde die Anwendung der in Deutschland tiblichen Grenze einen Zinssatz bis zu
24,7% erlauben und damit 8,2 Prozentpunkte mehr als in Frankreich. Umgekehrt wiirde die
Anwendung der franzosischen Wuchergrenze in Deutschland auf dem Markt fiir revolvierende
Kredite und Uberziehungskredite bei einem Marktzinssatz von 9,32% im Februar 2023 den
Zinssatz auf 12,4% begrenzen und damit 6,2 Prozentpunkte weniger erlauben als aktuell in
Deutschland moglich (18,64%, vgl. Tabelle 2). Eine Absenkung der relativen Wuchergrenze in
Deutschland von 100 Prozent auf 33 oder 50 Prozent Uberschreitung der durchschnittlichen
Effektivzinssitze aus der aktuellen MFI-Zinsstatistik wiirde auch den Anstieg des Wucherspiel-
raums bei steigendem Zinsniveau deutlich reduzieren.

In Frankreich wird das an der Uberschuldungsprivention orientierte System der Zinsobergrenzen
von der Zentralbank verwaltet und von den Zivilgerichten durchgesetzt (Reifner und Feldhusen
2019, § 30 Rn 21). In Deutschland ist die Bundesbank fiir die Erhebung der Zinsdaten zustindig,
wihrend die BaFin innerhalb ihres gesetzlichen Auftrags zum Schutz der kollektiven Verbrau-
cherinteressen (§ 4 Abs.1a S.1 FinDAG) die Einhaltung der gesetzlichen Wuchergrenzen durch die
Kreditinstitute tiberwachen und sicherstellen sollte. Die BaFin sollte die Transparenz iiber die
Marktpreise und Gesamtkosten von Verbraucherkrediten erhchen. Die von der Bundesbank pu-
blizierten Marktdurchschnittszinssitze sollten um die Kosten typischer gekoppelter Produkte er-
ginzt werden. Die Trennung der echten und unechten Kreditkartenzinssitze sollte aufgehoben
werden. Die Einhaltung der Zinsobergrenzen sollte durch Marktuntersuchungen, Verbraucher-
befragungen, Mystery Shopping-Mafinahmen und operative Verhaltensaufsicht kontrolliert und
sanktioniert werden.
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