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Vorfalligkeitsentschadigung, PEX-Index (Anschluss an Servicebrief 23/02), KAPO-
Programm

A. Sachverhalt

In einem Prozess vor dem Landgericht Stuttgart gegen die Wirtemb. Hypothekenbank
AG geht es um die Nutzung des PEX Index bei der Berechnung der Vorfalligkeitsentschéa-
digung. Der PEX wird von den Hyothekenbanken verteidigt. Er kommt zu fur die Verbrau-
cher schlechteren Ergebnissen als die Nutzung der Pfandbriefindizes, die die Deutsche
Bundesbank veroéffentlicht. Wir hatten in Infobrief 23/02 hierzu bereits ausfuhrlich mit
Zahlenmaterial Stellung genommen. Im folgenden werden noch einige Uberlegungen
zum Schadensersatzrecht gebracht.

B. Stellungnahme

1. Anforderungen an abstrakte Schadensberechnungen

Es gehort zur standigen Rechtsprechung, dass Schadensberechnungen nachvollziehbar
sein mussen. Paradigma hierfir kann die Rechtsprechung zur Verzugsschadensberech-
nung bei Zinsertrdgen sein, wo alle wesentlichen Gedanken der Vorfalligkeitsentschéadi-
gung in den 70er Jahren ausfuhrlich diskutiert, durch die Rechtsprechung des Bundesge-
richtshofes in eine brauchbare Formel gebracht und schliesslich vom Gesetzgeber umge-
setzt wurden. Danach gilt, dass entweder ein Schaden konkret oder abstrakt zu berech-
nen ist. Konkrete Berechnungen mussen die Anbieter selber vorlegen. Dabei missen sie
ihr konkretes Anlageverhalten offenlegen und nachweisen, inwieweit bestimmte zurick-
geflossene Betrage auch tatsachlich angelegt worden sind. Da Geld ununterscheidbar ist,
kénnen sie dabei nicht behaupten, dass ein bestimmtes Geldquantum nur in einem be-
stimmten Segment angelegt wurde.

So wurde zum Beispiel damals von den Teilzahlungsbanken in der Verzugszinsfrage
behauptet, sie hatten die nicht zurtickgeflossenen Gelder wieder in den hochverzinsli-
chen Ratenkrediten angelegt. Dies hat die Rechtsprechung zuriickgewiesen und dar-
auf hingewiesen, dass dies nach ihrem durchschnittlichen Anlageportfolio zu berech-
nen sei. Keine Bank habe lediglich eine Anlagemadglichkeit sondern kénne streuen und

" Dieser Infobrief wurde irrtiimlich als Ausgabe 42/03 verdffentlicht.
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werde daher ihre Anlagen so streuen, wie es ihren Gewinnchancen am besten ent-

spricht.
Bei der Vorfalligkeitsentschadigung geht es um die selbe Frage. Auch die Banken be-
haupten nicht, dass ihnen der geltend gemachte Schaden auch konkret entstanden sei.
Hierzu werden keine Berechnungen vorgelegt oder etwa Anlagestruktur und Refinanzie-
rung offengelegt. Sie wahlen immer eine abstrakte Schadensberechnung. Das besondere
der abstrakten Schadensberechnung ist aber, dass sie sich an Marktdaten orientiert und
den Anbietern von Krediten sowohl in der Verzugszinsfrage wie auch in der Vorfalligkeits-
entschadigung die wesentliche Erleichterung zubilligt, die sonst nur beim Prima-facie-
Beweis unter ganz besonderen Umstdnden den Geschédigten gewahrt wird, einen wahr-
scheinlichen Schaden als wirklichen Schaden auszuweisen.

Diese abstrakte Schadensberechnung, die man durchaus im Hinblick auf 8249 BGB und
das Prinzip des wirtschaftlich tatsdchlichen Schadens fur problematisch halten kann, setzt
aber zumindest voraus, dass die dabei benutzten Daten objektiv festgestellt und von
Sachverstandigen entsprechend nachvollziehbar sind und das, wie es 8309 Zziff. 5a BGB
vorsieht, zumindest ,,den nach dem gewdhnlichen Lauf der Dinge zu erwartenden Scha-
den” in etwa trifft. Diese Objektivitat hat die Rechtsprechung niemals bei Zahlen ange-
nommen, die die Anbieter selber generieren und zur Verfugung stellen. Vielmehr wird
hierbei ganz regelmassig auf das statistische Bundesamt oder in Kapitalfragen die Bun-
desbank zuruckgegriffen. Auch die Deutsche Bdrse oder ein anderer unabhéngiger An-
bieter von Borsenhandelssystemen ware eine Anbieter-unabhé&ngige Einrichtung, die hier
genugend Objektivitat versprechen wirde.

Da Daten der deutschen Bundesbank sowie des statistischen Bundesamtes nach den
Kriterien wissenschaftlicher Datenerhebung immer reale Daten sind, die nach anerkann-
ten statistischen Verfahren insgesamt am Markt erhoben werden, hat die Rechtsprechung
auch kein Problem darin gesehen, etwa an den Durchschnitts-Zinssatzen fur Ratenkredite
die Wucherrechtsprechung zu orientieren oder aber bei den Verzugszinssatzen entspre-
chend dem empirisch nachweissbaren Portfolio einer Bank aus den verschiedenen Anla-
gezinssatzen aus der Bundesbankstatistik einen gewichteten Durchschnitt zu bilden. In
diesen Verfahren waren immer zwei Kriterien erflullt: Den Durchschnittswerten am Markt
lagen real gewonnene Zinssatze von tatsachlichen Anlegern zugrunde, die entsprechend
ihrem tatsachlichen quantitativen Vorkommen gewichtet waren. Ausserdem wurden diese
Zinssatze nach den anerkannten Verfahren der Statistik reprasentativ gebildet und nicht
manipuliert. Schliesslich mussten sich diese Durchschnitts-Zinssatze auch im direkten
Vergleich der Zinssatze am Markt bewahren. Diese Verfahren sind international einheit-
lich und Ublich.

2. Der PEX als Mafl3stab des abstrakten Schadens?

Der PEX genugt diesen Kriterien nicht. Er ist ist ein einseitig von der Anbieterseite er-
stellter Index, der auf fiktiven Daten beruht, im wesentlichen Wunschvorstellungen ein-
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zelnen Anbieter Uber die Plazierung am Markt verarbeitet und mit einer Scheingenauig-
keit arbeitet. Er erflullt daher nicht die Kriterien der Objektivitat, des Tatsachenbezugs
von Durchschnittswerten und damit der Schadensgenauigkeit und auch nicht dem Krite-
rium der Nachvollziehbarkeit, da er auf interne Vorgédnge der Anbeiterseite, die von ihnen
alleine beherrscht werden, zuruckgreift.

Hierzu kann im Einzelnen auf die Stellungnahme von Munsberg, ,,Der Pfandbriefindex PEX
- Spiegel des deutschen Pfandbriefmarktes” hingewiesen werden. So heisst es dort auf
Seite 103 ,Naturgemass lasst sich ein Rentenindex-Portfolio aus fiktiven Wertpapieren in
der Anlagepraxis nicht nachbilden — ein Mangel der von den PEX-Architekten angesichts
der Vorteile des National Bond-Ansatzes bewusst in Kauf genommen wurde.” Weiter heil3t
es dann ,dass samtliche international etablierten Renditen Indizies wie z.B. die von Sa-
lomon oder GP Morgan mit realen Index-Portfolios arbeiten.”“ Daher wird dem PEX-Index
auch keine Chance fur eine grenzuberschreitender Nutzung eingerdumt. Weiter wird dar-
auf hingewiesen, (S. 104) dass er sich auf Angaben der Kreditinstitute Uber Absichten
des Verkaufs stutzt und ,,dass nicht durchweg Marktkrafte die Richtung des PEX bewe-
gen, sondern auch subjektive Einschatzungen der meldenden Institute Berlcksichtigung
finden.*

Dass zur Korrektur des PEX angewandte Mittel, nur die ,mittleren 50% der gemeldeten
Renditen* zu nutzen, ist in statistischen Verfahren untblich. Insbesondere die Bundes-
bank lasst nur die sogenannte Ausreisser-Quote der oberen 5% und unteren 5% zur
Korrektur statistischer Durchschnittswerte unbeachtet. Der Hinweis bei Munsberg, dass
es sich beim PEX um einen ,von fuhrenden Marktteilnehmern manipulierbaren® Index
handelt, legt die Vermutung nahe, dass in dem sehr stark Ubereinstimmenden Hypothe-
kenmarkt, wie er insbesondere bei der gemeinsamen Nutzung von EDV-Programmen zur
Berechnung der Vorfalligkeitsentschadigung wie dem Programm KAPO oder auch der
durch den Hypothekenverband aktiv vereinheitlichten Berechnung zur Vorfalligkeitsent-
schadigung besteht, der PEX von den Marktfiihrern in kartellbildender Weise eingebracht
wird.

Dass der Coupon-Effekt nicht berucksichtigt wird, obwohl er real existiert und 1%
Schwankungen impliziert, die nicht gleichmassig Uber alle Perioden sind, macht den PEX
weiter wenig sinnvoll.

Insgesamt zieht sich durch die gesamten Erwagungen zum PEX immer wieder die Erwa-
gung, dass der Pfandbriefmarkt kein liquider Markt ist. In solchen Marktsegmenten ist
aber eine Marktpreisbildung nach Durchschnittswerten kaum méglich.

Es widerspricht statistischen Verfahren, dass die Absatzmengen verschiedener Pfand-
briefe Uber Jahre hinweg im PEX gleichgewichtig abgebildet werden, obwohl sie sich real
dauernd verschieben
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3. PEX allein fur Vorfalligkeitsentschadigungen?

Der PEX wurde im Jahre 1995 von den Hypothekenbanken und insbesondere ihren fuh-
renden Instituten entwickelt. International ist er nicht verwendbar, er hat auch keine
Funktion im Futures-Markt, weil (S. 109) im Sekundar-Markt keine Liquiditat und keine
Transparenz herrscht und daher niemand auf fiktive Werte spekulieren wird. Dass auf
den PEX Optionsscheine gezogen werden, ist bisher nicht bekannt, so dass der Sinn des
PEX eigentlich nur darin bestehen kdnnte, die Schwankungen zwischen den Jahren nach-
zuvollziehen und sie mit den Schwankungen anderer Indices zu vergleichen. Der PEX ist
damit eine rein relative Angabe, fiir die jedoch offensichtlich bisher keine Notwendigkeit
bestand.

Seine Erscheinung im Jahre 1995 legt es nahe, dass im Hypothekenmarkt &hnliches pas-
siert ist, wie seinerseits im Teilzahlungsbanken-Markt. Dort hatten auch die Teilzahlungs-
banken bei der Wucherrechtsprechung versucht, der Wuchergrenze beim doppelten des
von der Bundesbank ausgewiesenen Ratenkreditzinssatzes einen eingenen an einem so-
genannten Sondermarkt orientierten Durchschnitts-Ratenkreditzinssatz gegeniber zu
stellen, der dann regelmassig in der Fachzeitschrift FLF veroffentlicht wurde. Die Gerichte
haben damals diesen hdheren Zinssatz ignoriert, der die Wuchergrenze fur Teilzahlungs-
kredite hoher setzen sollte. Der BGH hat ihn ausdricklich abgelehnt und orientiert sich
bis heute am Bundesbankzinssatz.

Wenn daher in dem Aufsatz von Munsberg steht ,da im PEX und seinen Subindizies die
direkten Refinanzierungskosten der Pfandbriefinstitute zum Ausdruck kommen, bietet
sich auch sein Einsatz im Hypothekendarlehensgeschaft an“, so liegt die Vermutung na-
he, dass er gerade im Hinblick auf die Berechnung der Vorfalligkeitsentschadigung ge-
schaffen wurde. Da er offensichtlich auch zu fur die Hypothekenbanken gunstigeren Er-
gebnissen kommt, dirfte die ensprechende Zielsetzung sich auch ausgewirkt haben.

Dass die Hypothekenbanken selber den PEX benutzen, um darauf ihre variablen Konditi-
onen zu stutzen, ist bisher in der Praxis nicht nachzuweisen. Hier werden vielmehr ob-
jektive an Tatsachen orierntierte Indizies benutzt, woraus hervor geht, dass die Hypothe-
kenbanken insofern auch ihrem eigenen Index wenig Vertrauen entgegenbringen.

4. Kartellbildung durch das KAPO-Programm

Bedenklich ist auch die brancheneinheitliche Verwendung des , KAPO-Programms®, bei
dem die Rechtsmeinung der Anbieter in einem EDV-Programm verobjektiviert wurde,
dass wesentliche Voraussetzungen unsichtbar macht, gleichwohl aber durch seine ein-
heitliche Verwendung den Gerichten wie Verbrauchern wie eine technische Vorgabe er-
scheinen mag. Grundsatzlich gilt namlich, dass es vollstandig gleichgultig ist, ob die Ent-
schadigung mit Computern und irgendwie benannten Programmen oder mit dem Kopf
berechnet ist. Berechnungen miussen richtig sein. Ein Programm rechnet aber niemals
richtig sondern nur so, wie es programmiert wurde. Das Verstecken hinter Computerpro-
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grammen ist eine bewul3te Entmiundigung der Verbraucher ebenso wie der Gerichte. lhr
Name durfte an sich nur erwahnt werden, wenn deutlich ist, dass sie auf jeden Fall falsch
rechnen. Dies war auch friher so, hat sich allerdings mit dem neuen BGH-Bankensenat
geéandert.

Der Bundesgerichtshof (WM 2001, 20 = NJW 2001, 509) hat ndmlich diese Kartellbildung
gestutzt, als er ausfuhrte, dass das ,,sogenannte KAPO-Programm grundsatzlich zur Be-
rechnung einer Nichtabnahme- bzw. Vorfalligkeitsentschadigung geeignet ist*, gleichzei-
tig aber darauf hinwies, dass im zu entscheidenden Fall die Bank unter Nutzung dieses
Programmes zu einem falschen Ergebnis gekommen war. Da die Handhabung im Zweifel
durch die Programmierer vorgegeben und mit den Auftraggebern abgesprochen sind, ist
die Aussage des BGH in sich unschlussig.

Merkwdurdig ist, dass er damit ohne Not ein nur mit dem Namen bezeichnetes EDV-
Programm flr grundsétzlich geeignet halt, rechtlich korrekt zu berechnen. Immerhin
verweist der BGH noch selber darauf, dass ,,die Grundlagen der angewandten Computer-
programme so deutlich zu machen (sind), dass eine Uberpriifung méglich ist“, was er bei
dem KAPO Programm fur immer noch nicht gegeben hielt. An seine Entscheidung des
zweiten Senats aus dem Jahre 1993 (11 ZR 194/92) hat er sich dabei nicht erinnert. Dort
hie3 es immerhin: ,,4. Die Berechnung des Nichtabnahmeschadens anhand eines Com-
puterprogramms (KAPO-Programm), das die fiktiven Einnahmen aus einer fristenkon-
gruenten Ersatzanlage ermittelt, kann nicht Uberzeugen.*

Computerprogramme sind kein Beweis fiur die Richtigkeit einer Berechnung, auch wenn
sie einheitlich von der Branche entwickelt und verwendet werden. Da ein solches Pro-
gramm jederzeit gedndert werden kann, ist es grob fahrlassig vom hdchsten deutschen
Gericht, jetzt solche Freibriefe auszustellen, die dann fur Kartellbildung genutzt werden
kénnen und Untergerichten prasentiert werden.

Dass das KAPO-Programm einen solchen Weg versucht hat, zeigen auch die Stellung-
nahmen des OLG Munchen (VuUR 7/98, 232 = WM 1998, 1484) ,Die von der Bank vorge-
legten Berechnungen der Vorfalligkeitsentschadigung nach dem sogenannten KAPO-
Programm weisen inhaltliche Fehler auf und entsprechen nicht den Vorgaben der Ent-
scheidung des Bundesgerichtshofs vom 1.7.1997“ sowie des OLG Zweibricken (WM
1996, 621): ,,4. Die Berechnung des Nichtabnahmeschadens anhand eines Computerpro-
gramms (KAPO-Programm), das die fiktiven Einnahmen aus einer fristenkongruenten Er-

satzanlage ermittelt, kann nicht Uberzeugen, wenn ...

5. Ergebnis

Die Rechtsprechung tragt bei der abstrakten Schadensberechnung im Kapitalmarkt die
Verantwortung fur die Objektivitat der dabei verwendeten Daten und Rechenmethoden.
Dies gilt fur die Wucherrechtsprechung, bei denen es um Durchschnittszinssatze geht,
dies gilt auch fur die Verzugszinsberechnung, soweit sie nicht wie im Verbraucherkredit
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vom Gesetzgeber an den Bundesbankdiskontsatz gekoppelt wurde, dies gilt seit neues-
tem auch fur die Orientierung variabler Zinssatze an objektiven Marktindizies, die nicht
manipulierbar sind (Vergleiche hierzu auch den Entwurf der neuen EU-Richtlinie der dies
far alle européischen Staaten entsprechend den Modellen in den meisten anderen Staa-
ten bereits vorschreibt) und muss auch fur die Berechnung der Vorfélligkeitsentschadi-
gung gelten.

Die Beurteilung eines Computerprogrammes insbesondere noch dann, wenn es kartellar-
tig von der Anbieterseite benutzt und in ihm Rechtsansichten scheinbar fest und teilweise
unerkennbar programmiert sind, obliegt der Rechtsprechung nur insoweit, wie es eindeu-
tig falsch rechnet. Schadensberechnung ist keine Technik sondern eine Logik. Die
Verbraucher sollten dies vor Gericht geltend machen, bis das héchste deutsche Zivilge-
richt damit aufhért, die Praxis der Kreditgeber gutachtlich zu begleiten. (UR)
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