ERSTE HILFE FUR IMMOBILIEN-PROJEKTE

Nachhaltige Sanierungen von Wiener Griinderzeithdusern sind wegen stark gestiegener Finanzie-
rungskosten bedroht. Miissen sich die Kreditkunden mit den stark gestiegenen Zinsen bei variablen
EURIBOR-Krediten wirklich abfinden?

Riickblick zur Marktentwicklung
Der Wiener Immobilienmarkt hat
von 2013 bis 2023 eine erstaunli-
che Boomphase erlebt. Viele Grin-
derzeithduser wurden saniert und
durch Dachausbauten zusatzlich
neuer, hochwertiger Wohnraum
geschaffen. Eine an sich positive
Entwicklung, gerade unter dem
Gesichtspunkt der Nachhaltig-
keit. Im Verbund mit laufenden Er-
haltungsmafinahmen kann durch
hochwertige Sanierungen die tech-
nische Lebensdauer eines Altbaus
um Jahrzehnte verldngert werden.
Projektfinanzierungen wurden in
diesen Boomjahren regelmafig
auf ,variabler Basis” eingerdumt
und mit Aufschlag an den 3- oder
6-Monats-EURIBOR-Index ge-
koppelt. Regelmafig ist auch eine
.Mindestzinsklausel” in den Ver-
tragen festgelegt. Demnach hat
der Kunde mindestens den Auf-
schlag zu bezahlen.

Der 3-Monats-EURIBOR lag von
Mitte 2015 bis Sommer 2022 im
negativen Bereich. In dieser Zeit
war bei den Projektfinanzierungen
lediglich der jeweilige .. Aufschlag”
zu bezahlen. Die Finanzierungs-
kosten lagen damit in einer Band-
breite von 1,7 bis 2,5% p.a. und
waren historisch betrachtet sehr
glnstig. Ab Frihjahr 2022 ist der
3-Monats-EURIBOR innerhalb we-
niger Monate stark angestiegen,
von - 0,58% per Dezember 2021, bis
zu einem vorlaufigen Hochststand
von rd. 4% p.a. per Oktober 2023.
In Kombination mit dem jeweiligen
JAufschlag” ergaben sich damit
Zinsbelastungen bei variablen Kre-
diten von 6,5% p.a. und mehr.

In  Kombination mit strengeren
Vergabekriterien fir neue Kredite
fihrte der Zinsanstieg in 2023/2024
zu einem massiven Nachfrageriick-
gang beim Kauf von Wohnungen.
Es baute sich eine Doppelmihle
aus vervielfachten Finanzierungs-
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kosten bei gleichzeitig einbrechen-
der Nachfrage auf.

Ein Blick etwa nach Deutschland
zeigt, dass variable Projektfinanzie-
rungen eher ein dsterreichisches
Unikum sind. Dort werden Bau-
projekte regelmaBig auf fixer Basis
finanziert, womit eine Senkung des
Projektfinanzierungsrisikos einher-
geht. In der Negativzinsphase von
2015 bis 2022 wurden beispiels-
weise auch 5-Jahres Fixbindun-
gen in einer Bandbreite von -0,15
bis -0,2%, also mit Werten unter
.0" gehandelt. Somit hatte faktisch
derselbe Startwert einer variablen
Projektfinanzierung regelmafig
auch mit einer fixen Finanzierung
erreicht werden konnen.

Die in der Negativzinsphase von
2015 bis 2022 entstandene, gerade-
zu historische Chance, langfristig
niedrige Zinsen zu fixieren, wurde
regelmaflig vertan.

Zinsmargensteigerungen

der Banken als Kehrseite der
Zinsbelastung des Kunden

Viele Osterreichische Banken ha-
ben in den Geschaftsjahren 2022
bis 2024 Rekordgewinne erzielt,
weil die Verdienstspanne zwischen
dem eigenen Aufwand fir die Ka-
pitalbeschaffung und dem . Auflen-
zins” gegenlber den Kunden ge-
steigert werden konnte.
Osterreichische Banken, im Spezi-
ellen Regionalbanken refinanzieren
sich regelmaBig nicht Uber inter-
nationale Kreditmarkte, sondern
Uber (Spar)Einlagen von Kunden.
Der EURIBOR hat daher keine Aus-
sagekraft hinsichtlich der eigenen
Refinanzierungskosten der Bank.
Zwar sind die Einlagenzinsen ab
2022 ebenfalls angestiegen, kei-
neswegs aber in jenem Ausmaf,
wie der 3-Monats-EURIBOR seit-
her gestiegen ist. Somit haben die
Finanzierer in der Phase ab Mitte
2022 zwar die vollen EURIBOR-

Zinssteigerungen an die Kunden
weitergegeben,  mussten  aber
selbst verhaltnismafig weniger fur
die Refinanzierung bezahlen. Unter
dieser Ausgangslage stellt sich die
Frage, ob der Kunde die ..Zinsmar-
gensteigerung” der Bank und da-
mit letztlich die Zinsvorschreibun-
gen tatsachlich hinnehmen muss.

Zwingend zweiseitige Wirkung
von Zinsanpassungsklauseln -
vertragliches Kundenrecht auf
Senkung des Kreditaufschlages
bei Vergiinstigung der Refinanzie-
rungskosten

In den Kreditvertragen von Banken
finden sich regelmafBig .Anpas-
sungsklauseln”, mit denen eine zu-
kiinftige Anderung der Konditionen
vorbehalten bleibt, wie etwa: . Der
Kreditgeber ist berechtigt, bei Ver-
anderung malfigeblicher Umstéan-
de, insbesondere bei Verdnderung
der jeweiligen Geld-, Kredit- oder
Kapitalmarktverhéltnisse, der ge-
setzlichen  Rahmenbedingungen,
der Refinanzierungskosten oder
wirtschaftlichen Verhéltnisse eine
entsprechende Anpassung des ver-
einbarten Zinssatzes bzw. bei in-
dikatorgebundener Verzinsung des
vereinbarten Aufschlages vorzu-
nehmen”.

Somit kann die Bank den Aufschlag
eines variablen Kredites anpassen,
soweit sich die Refinanzierungs-
kosten andern. Derartige Anpas-
sungsklauseln sind laut OGH auch
im Unternehmergeschaft zwei-
seitig auszulegen. Die vereinbarte
Mdglichkeit einer Erhohung des
Aufschlages bei Steigen der Re-
finanzierungskosten bedingt die
vertragliche  Verpflichtung  zur
Senkung des Aufschlages bei
Vergiinstigung der Refinanzie-
rungskosten. Mit derartigen An-
passungsklauseln soll die vertrag-
liche Aquivalenz aufrechterhalten
werden, soweit sich nachtraglich

die Umstande andern. Langerfris-
tig ausgelegte Vertrage, wie eben
auch Kreditvertrage, sollen nicht
aufgrund unvorhergesehener Um-
stande nachtraglich zum ,.Glicks-
geschaft” fur eine der Vertragspar-
teien werden.

Gerade im Lichte dieser vertrag-
lichen  Anpassungsklauseln st
hinterfragenswert, ob die Zinsen
ab Mitte 2022 tatsachlich korrekt
vorgeschrieben wurden. Da die Re-
finanzierungskosten der Banken
relativ. zum 3-Monats-EURIBOR
deutlich gesunken sind, hatten im
Sinn der gebotenen zweiseitigen
Auslegung der Klauseln die Auf-
schlage wohl deutlich zuguns-
ten der Kunden gesenkt werden
miissen.

Daraus kann sich das Recht des
Kunden ergeben, eine Korrektur
der Salden zu verlangen. Haufig
sind Kreditkunden auch mit Zins-
zahlungen in Rickstand geraten,
was eine Falligstellung nach sich
zog. Stimmt allerdings der Kredit-
saldo nicht, weil die Zinsen nicht
korrekt angepasst wurden, hat re-
gelmafig auch die Falligstellung
zu Unrecht stattgefunden. Zusatz-
lich ist in der Praxis haufig die
Frage aufgeworfen, ob die Bank
im Vorfeld des Vertragsschlusses
die Aufklarungspflichten gehorig
wahrgenommen hat. Denn in der
Phase von 2015 bis 2022 war aus
bankfachlicher Sicht regelmaBig
eine fixe Finanzierung die deutliche
bessere Wahl fir den Kunden.

Rechtsanwalt Mag. Lukas Aigner ist Grindungspartner von Aigner
Lehner Zuschin Rechtsanwalte, Autor mehrerer Fachpublikationen,
darunter eines Kommentars zum Wertpapieraufsichtsgesetz sowie zur
Haftung des Anlageberaters. Die Sozietat Aigner Lehner Zuschin ist seit
Jahren auf die Losung komplexer Rechtsstreitigkeiten, speziell im Ban-
ken-, Kapitalmarkt- und Anlegersektor spezialisiert. Neben Unterneh-
men und Privatkunden vertritt die Sozietat regelmafig auch Gebietskor-
perschaften und staatsnahe Betriebe. Die Kanzlei verfugt Uber mehrere
Standorte in Osterreich und internationale Partnerkanzleien. Die Juris-
ten von Aigner Lehner Zuschin greifen auf umfassendes Branchenfach-
wissen und ein Netzwerk an Sachverstandigen aus dem Finanzwesen
zurlck. Die Kanzlei hat in 2024/2025 zahlreiche Restrukturierungen von
osterreichischen Immobilienunternehmen begleitet und vertritt aktuell
Kundenkreditvolumina von mehreren hundert Millionen EUR. Zu den
strittigen Rechtsfragen hat die Kanzlei mehrere Musterklagen gegen
Banken aus unterschiedlichen Sektoren bei dsterreichischen Gerichten
eingebracht. Zahlreiche Verfahren wurden bereits im Wege von Verglei-
chen beendet, haufig eingebettet in eine grundlegende Neustrukturie-

rung der jeweiligen Projekte.

Losungen fiir betroffene
Kreditkunden

Ultima Ratio haben die Kreditkun-
den die Moglichkeit, nach fach-
kundiger Prifung die Rechte auf
Korrektur der Kreditsalden ein-
schlieBlich rickwirkender Zinssen-
kung vor Gericht durchzusetzen,
sollten die Zinsen nicht korrekt
vorgeschrieben worden sein. Ge-
richtsverfahren sind in der Praxis
allerdings haufig nicht der beste
Weg, um rasch zu einer wirtschaft-
lichen Ldsung zu kommen. Haufig
ist Finanzierern die vertragsrecht-
liche Problematik der Zinsanpas-
sung ohnehin bewusst, sodass sich
vernlnftige Verhandlungsldsungen
erzielen lassen.

Scheitern Immobilienprojekte, ver-
lieren regelmaflig sowohl die Kun-
den als auch die Finanzierer. Das
spricht umso mehr fir Verhand-
lungslosungen. Nachhaltigkeit be-
deutet in diesem Zusammenhang,
sich auf die Zukunft zu konzentrie-
ren und .lose - lose” Situationen
von Finanzierern und Kreditkunden
maoglichst zu vermeiden. M
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