Studienfinanzierung in Deutschland:
Potenziale und Risiken fur Finanzdienstleister

Zusammenfassung

Vor dem Hintergrund aktueller Verdnderungen des studentischen Marktes untersucht
der vorliegende Beitrag Potenziale und Risiken, die sich fiir Finanzdienstleister bei der
Gestaltung von Studienfinanzierungsprodukten ergeben. Hierbei zeigt eine Marktana-
lyse, die sowohl das Marktpotenzial und den Finanzbedarf der Studierenden betrachtet
als auch die mit dem Markteintritt verbundenen Risiken untersucht, dass eine undiffe-
renzierte Ansprache aller Studierenden hohe Risiken birgt und somit zu unattraktiven
(und am Markt nicht wettbewerbsfahigen) Konditionen fiir Studienfinanzierungspro-
dukte flihren wiirde. Vielmehr sollten innovative Produkte entwickelt werden, die alter-
native Wege zur Ansprache und Bindung der potenzialstarken studentischen Zielgruppe
erlauben.

JEL-Classification: G21, 122, J24.

Keywords: Market Analysis; Student Loans; Tutuion Fees.
Marktanalyse; Studienfinanzierung; Studiengebdihren.

1 Einfiihrung

Betrachtet man die Produktpalette deutscher Finanzdienstleister, so fillt auf, dass hierbei
die Zielgruppe der knapp zwei Millionen Studierenden scheinbar vergessen wurde bzw.
dieser iber ein ,Junges Konto“ 0.4. hinaus bisher keine speziellen Produkte angeboten
werden. Selbst der auf diese Zielgruppe spezialisierte Finanzdienstleister MLP beginnt
(bislang) erst gegen Studienende mit der gezielten Akquise von Jungakademikern
und vernachlissigt sie wihrend der ersten Studienjahre fast vollstindig. Dies ist umso
erstaunlicher, da Experten bereits vor Jahren auf die hohe Attraktivitit dieser Zielgruppe
hingewiesen und fiir das ihr immanente Humankapital, welches im Laufe der Zeit in
tatsichliche Vermogenswerte umgewandelt wird, beachtliche Werte ermittelt haben!.

*  Prof. Dr. Hans Ulrich Bubl, Lehrstuhl fiir BWL, Wirtschaftsinformatik & Financial Engineering, Kernkompe-
tenzzentrum IT & Finanzdienstleistungen, Universititsstrasse 16, 86135 Augsburg, Tel.: 0821/598-4139 (Se-
kretariat), Fax: 0821/598-4225, E-Mail: hans-ulrich.buhl@wiwi.uni-augsburg.de

1 Vgl. dazu Becker (1975) und Spremann/Winbart (1997).
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Gleichzeitig liegt bspw. das Einkommen von Akademikern deutlich iiber und die Akade-

mikerarbeitslosenquote deutlich unter dem Bundesdurchschnict?.

Bei der Bearbeitung des studentischen Marktes wird insbesondere fiir Produkte zur
Studienfinanzierung ein steigendes Potenzial erwartet. So werden sich mit der von vielen
Bundeslindern geplanten Einfiihrung von Studiengebiihren die Kosten fiir ein Hoch-
schulstudium — die derzeit durchschnittlich mit ca. 40.000 € beziffert werden? — weiter
erhéhen. Dariiber hinaus wird es der Elterngeneration (unter anderem aufgrund sinkender
staatlicher Sozialleistungen und der daraus resultierenden Notwendigkeit, die private
Vorsorge zu intensivieren) in immer geringerem Umfang als bisher moglich sein, das
Studium ihrer Kinder finanziell zu unterstiitzen. Bereits heute verzichten 22% der Studi-
enberechtigten aus finanziellen Griinden auf ein Studium* und es ist zu befirchten, dass
ohne geeignete flankierende Mafinahmen dieser Anteil mit der Einfithrung von Studien-
gebiihren weiter steigt.

Neben dem bestehenden staatlichen BAf6G-Angebot und neuen, staatlich unterstiitzten
Angeboten der KfW entdecken zunehmend auch private Anbieter das dem studentischen
Markt immanente Potenzial und bieten — selektiv fiir Studierende mit geringen Ausfall-
risiken — Studienfinanzierungsprodukte an, die tiber Bildungsfonds privater Investoren
gespeist werden. Hierbei verspricht bspw. die CareerConcept AG den Investoren eine
durchschnirttlich erwartete Rendite von 6,5% p.a.’> Aber auch etablierte Finanzdienst-
leister wie die Deutsche Bank entdecken ihre Affinitit fiir die studentische Zielgruppe
und starten entsprechende ,,Angebotsoffensiven.

Fiir viele Finanzdienstleister stellt sich jedoch nach wie vor die Frage der Wirt-
schaftlichkeit von eigens fiir Studenten konfigurierten Produkten. Traditionelle
Scoring-Verfahren greifen hier in der Regel nicht, da Studierende typischerweise itber
keinerlei materielle Sicherheiten verfiigen und gleichzeitig die verschiedenen Ausfallri-
siken fiir diese Zielgruppe kaum erforscht sind. Zudem handelt es sich beispielsweise
bei Krediten, die fiir die Finanzierung von Studiengebiihren aufgenommen werden,
um vergleichsweise geringe Betrige, so dass eine aufwendige Beratung, Betreuung und
Priifung der Kunden sowie eine Sicherheitenverwaltung isoliert betrachtet unwirtschaft-
lich erscheint.

Ziel des vorliegenden Beitrags ist es, strategische Entscheidungen bei Finanzdienstleis-
tern zur Bearbeitung der studentischen Zielgruppe und insbesondere im Hinblick auf
die Entwicklung von Studienfinanzierungsprodukten zu unterstiitzen. Hierzu ist eine

detaillierte Kenntnis des studentischen Marktes in Deutschland inkl. der bestehenden
Risikofaktoren, die es bei der Vergabe von Darlehen an die Zielgruppe zu beriicksich-

Vgl. dazu bspw. Szatistisches Bundesamt (2001}, S. 38.
Vgl. BMBF (2005a).

Vel. HeinelSpangenberg/Sommer (2005), S. 14.

Vgl 0.V (2005a).

Vgl. Deutsche Bank (2005a).
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tigen gilt, notwendig. Projekterfahrungen der Autoren zeigen jedoch, dass diese Informa-
tionen in der Regel bei Finanzdienstleistern nicht oder nur rudimentir vorliegen. Dieser
Forschungsbedarf wird daher im folgenden Beitrag aufgegriffen und eine Markranalyse
vorgestellt, die Finanzdienstleister bei der Entscheidung dariiber unterstiitzen soll, ob
(bezichungsweise unter welchen Voraussetzungen) eine Bearbeitung des studentischen
Marktsegments grundsitzlich sinnvoll erscheint. Weiterhin kénnen auf Basis der Markta-
nalyse Produktideen entwickelt und diese hinsichtlich ihres Marktpotenzials einer ersten
Priifung unterzogen werden.

Hierzu wird in Kapitel 2 das Marktpotenzial fiir Studienfinanzierungsprodukte im Status
Quo beschrieben. Darauf aufbauend erliutert Kapitel 3 Einflussfaktoren und Entwick-
lungen, welche dieses in den kommenden Jahren verindern werden. Kapitel 4 betrachtet
anschliessend individuelle Risikofaktoren, die bei der Gestaltung der Produkte zu beriick-
sichtigen sind, bevor in Kapitel 5 auf Wettbewerbsrisiken eingegangen wird. Aufbauend
auf diesen Ergebnissen werden in Kapitel 6 konkrete Produktbeispiele vorstellt. Kapitel 7
schlieflit mit Implikationen und einem Fazit.

2 Das Marktpotenzial im Status Quo

Das derzeitige Potenzial fiir Studienfinanzierungsprodukte wird von den im Rahmen des
Studiums bendtigten finanziellen Ressourcen, der Studiendauer sowie der Gesamtzahl der
Studierenden beeinflusst. Zur Ermittlung eines Mengengeriistes fiir den Bedarf an Studi-
enfinanzierungsprodukten werden diese Daten — als Grundlage fiir die weitere Analyse —
im Status Quo kurz anhand einer Durchschnittsbetrachtung prisentiert. Weiterhin wird
im Abschnitt 2.3 auf die Bedeutung von Studienfinanzierungsprodukten fiir Finanzdienst-
leister eingegangen’.

2.1 Finanzbedarfe und deren Deckung wahrend des Studiums
Das Potenzial fiir Studienfinanzierungsprodukte entsteht aus der Versorgungsliicke eines

Studierenden, also der Differenz seines Finanzbedarfs und der Héhe seiner Einkiinfte
wihrend des Studiums.

7  Die vorliegende Marktanalyse spiegelt den Stand zum Zeitpunke der ersten Einreichung im Februar 2006
wider.
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Abbildung 1: Studentische Einnahmen- und Ausgabenverteilung sowie
Finanzierungsquellen?®

Prozentuale Einnahmenverteilung - Studierende nach Hohe der monatlichen Einnahmen
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Durchschnittlich gibt ein Student in Deutschland derzeit 767 € pro Monat aus®. Die
Streuung dieser Ausgaben, deren Verteilung auf die unterschiedlichen Ausgabenbereiche
sowie die verschiedenen Quellen zur Deckung des studentischen Finanzbedarfs sind in
der Abbildung 1 dargestellt. Man erkennt, dass Studierende den Grof3teil der verfiig-
baren Einnahmen vom Elternhaus erhalten, wihrend 27% aller Einnahmen aus eigenem
Verdienst stammen. 13% der zur Deckung der Lebenshaltungskosten benstigten Gelder
erhalten Studierende im Durchschnitt aus BAf6G-Leistungen!®. Dariiber hinaus entfallen
kleinere Anteile u.a. auf Mittel, die vor dem Studium angespart wurden sowie auf die
Unterstiitzung durch Verwandte, Bekannte, Partner und Stipendien. Ein Darlehen von
einer Bank bzw. einen Bildungskredit (in Hohe von durchschnittlich 253 € bzw. 295 €
monatlich) nimmt derzeit lediglich 1% der Studierenden in Anspruch!!.

8  Abbildung: eigene Darstellung in Anlehnung an [serstedt et al. (2004), S. 159 und S. 163, und Studentenwerk
(2005).

9 Vgl ebd. (2004), S. 11.

10 Vgl ebd. (2004), S. 16.

11 Vgl ebd. (2004), S. 162.



2.2 Die studentische Zielgruppe

Derzeit erwerben 35% eines Jahrgangs die (fachgebundene) Hochschulreife; weitere
13,9% erhalten die Studienberechtigung iiber die berufliche Bildung!?. Die Brutto-
Studierquote — also der Anteil aller Studienberechtigten eines Jahrgangs, der ein halbes
Jahr nach dem Schulabgang tatsichlich ein Studium aufgenommen oder feste Studienab-
sichten hat!? — liegt aktuell bei 73%!4.

Damit waren zum Wintersemester 2004/2005 in Deutschland 1.963.598 Studierende
(davon 52% minnlich und 48% weiblich!?) immatrikuliert'é. Davon haben sich 23%
fiir ein Studium der Fichergruppe!” Rechts- und Wirtschaftswissenschaften entschieden,
wihrend mathematisch-naturwissenschaftliche Studienginge von insgesamt 20% aller
Studierenden gewihlt werden. Ebenfalls bei 20% liegt der Anteil derjenigen, die Kultur-
und Sprachwissenschaften studieren. Etwa 16% aller Studierenden belegen ingenieurwis-
senschaftliche Ficher. Fiir Sozialwissenschaften, Psychologie oder Padagogik haben sich
15% der Studierenden entschieden, wihrend etwa 6% aller Studierenden ein Medizinstu-
dium absolvieren'®. Die durchschnittliche Dauer eines Hochschulstudiums betrigt dabei
derzeit ca. 10,7 Semester?’.

2.3 Strategische Bedeutung von Studienfinanzierungsprodukten

Trotz des Anstiegs von 28% in 1998 auf 36% im Jahr 2003 liegt die Studienanfin-
gerquote nach wie vor weit unter dem Durchschnitr aller OECD-Staaten von 53%%.
Fiir den Fall, dass geeignete Angebote zur Finanzierung des Studiums (und der damit
verbundenen Gebiihren) ausbleiben, steht zu befiirchten, dass die Studienanfinger-
quote stagniert oder sogar sinkt. Vor dem Hintergrund einer durch ein Hochschul-
studium erreichbaren privaten Bildungsrendite von durchschnittlich 7,2%?! sowie der
Transformation der Gesellschaft zur Informationsgesellschaft (und den damit einher-

12 Vgl. BMBF (2005b), S. 7.

13 Vgl. BMBF (2004), S. 43.

14 Vgl ebd., S. 62.

15 Vgl. Heine/Spangenberg/Schreiber/Sommer (2005), S. 8.

16 Statistisches Bundesamt (2005a), S. 17.

17 Innerhalb dieser Arbeit werden die Begriffe ,Studienfach” und ,Studiengang” synonym verwendet. Hierunter
wird im Folgenden eine in Priifungsordnungen festgelegte und sinngemif8 vereinheitlichte Bezeichnung fiir eine
wissenschaftliche Disziplin, in der ein wissenschaftlicher Abschluss méglich ist, verstanden, Mehrere verwandte
Studienficher bzw. -ginge werden zu sog. Fichergruppen zusammengefasst.

18 Vgl Issersteds er al. (2004), S. 42.

19 Eigene Berechnungen auf Basis von HIS 2005, WR (2005a), S. 13 und 25 sowie Lsersteds ez al. (2004), S. 42.

20 Vgl BMBF (2005b), S. 6. Gemessen wurde hier die Zahl aller Studienanfinger eines Altersjahrgangs im sog. Ter-
tidirbereich A, also an Universititen und Fachhochschulen. Bei Einrichtungen des Tertidirbereichs B (Fachschulen
und Schulen des Gesundheitswesens) beginnen 15% eines Altersjahrgangs ein Studium. Der starke Anstieg der
Studienanfingerquoten im Tertidrbereich A in den Jahren 1998-2003 ist im Wesentlichen auf die BAf6G-Re-
form von 2001 zuriick zu fithren; der Zuwachs bei den Geférderten lag in diesem Zeitraum bei nahezu 50% (vgl.
dazu auch Abschnict 5).

21 Vgl. CHE (2000), S. 4; Exemplarisch sei zudem auf Blondal/Filed/Girouard (2002), S. 57, verwiesen, die eine
etwas hohere private Bildungsrendite von 9,1% bei Mannern und 8,4% bei Frauen errechnen.
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gehenden Anforderungen an ein hohes Ausbildungsniveau der Bevolkerung) ist eine
hohe Akademikerquote jedoch individuell wie gesellschaftspolitisch erstrebenswert, so
dass die finanzielle Situation keinen Einfluss auf die Entscheidung fiir oder gegen ein
Studium haben sollte.

Aber auch aus der Perspektive eines einzelnen Finanzdienstleisters sind Produkte
zur Studienfinanzierung attraktiv, da sich hierdurch eine potenzialstarke Zielgruppe
erschliessen ldsst. So ermitteln Experten fiir das der studentischen Zielgruppe imma-
nente Humankapital, welches im Laufe der Zeit in tatsichliche Vermogenswerte
umgewandelt wird, beachtliche Werte?2. Insbesondere intelligente Biindel aus Studien-
finanzierungsprodukten mit anderen Finanzdienstleistungen wie bspw. dem klassischen
»jungen Konto®, Versicherungen und zielgruppenspezifischen Incentivierungen sind in
besonderem Mafle geeignet, eine Kundenbeziehung friihzeitig fest zu verankern. Hierbei
konnen Produkte (oder Produktbiindel) so gestaltet werden, dass sie mit der Dauer der
Kundenbeziehung an Actrakrivitit gewinnen und so helfen, den Kunden iiber das Studi-
enende hinaus zu binden. Beispielhaft sei auf das Junge Konto der Postbank verwiesen,
welches fiir Kunden nach Abschluss des Studiums auch dann kostenfrei bleibt, wenn
der monatliche Gehaltseingang tiber 1.250 € liegt. Gerade fiir Studienfinanzierungspro-
dukte sind intelligente Riickzahlungsmodelle méglich, welche die attraktiven Kunden
aus Sicht des Finanzdienstleisters binden (vgl. dazu auch Abschnitt 6).

Neben der Bindung von durch Studienfinanzierungen neu gewonnen Studierenden
konnen solche Studienfinanzierungen auch dabei helfen, die Elterngeneration an das
Institut zu binden, bspw. indem dieser schon bei der Geburt eine Ausbildungsfinanzie-
rung in Verbindung mit einem Studienfinanzierungsprodukt angeboten wird.

3 Einflussfaktoren auf die Entwicklung des Marktpotenzials

Wihrend im vorangegangenen Abschnitt eine Durchschnittsbetrachtung des Marktpoten-
zials im Status Quo vorgenommen wurde, sollen im Folgenden unterschiedliche Einfluss-
faktoren vorgestellt werden, die auf den Markt fiir Studienfinanzierungsprodukte wirken,
also sowohl das Volumen des studentischen Marktes und Studienzeiten als auch die finan-
zielle Situation der Studierenden beeinflussen.

3.1 Entwicklung des Marktvolumens

Die folgende Abbildung zeigt die (aktuelle wie prognostizierte) Entwicklung der Studie-
rendenzahlen in Deutschland:

22 Vgl. dazu Becker (1975) und Spremann/Winhart (1997).



Abbildung 2: Studierendenzahlen in Deutschland seit 1985 und deren Prognose
bis 202023
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Wie hieraus ersichtlich ist, wird die Zahl der Studierenden in den nichsten Jahren konti-
nuierlich ansteigen und zwischen 2012 und 2014 mit 2.459.000 bis 2.704.000 Studie-
renden ihren Héhepunkt erreichen?t. Bis zum Jahr 2020 wird — abhingig von der
Ubergangsquote — mit einem leichten Riickgang auf 2.305.000 bis 2.547.000 Studie-
rende gerechnet®.

Neben der Entwicklung der Anzahl der Studierenden spielt zur Abschitzung des Markt-
potenzials auch die Entwicklung der finanziellen Situation der Studierenden eine
entscheidende Rolle, denn Zielgruppe fiir Studienfinanzierungsprodukte sind in erster
Linie diejenigen Studierenden, welche die Finanzierung ihres Lebensunterhaltes gefihrdet
sehen. Hierzu wird hiufig die soziale Herkunft der Studierenden analysiert. So beurteilen
je nach Herkunftsgruppe?® zwischen 24% (Herkunftsgruppe hoch) und 51% (Herkunfts-
gruppe niedrig) der Studierenden die Finanzierung ihres Lebensunterhaltes wihrend des

23 Hinweis: Bis 1989/90 beziehen sich die Daten nur auf das Gebiet der fritheren Bundesrepublik. Abbildung:
Eigene Darstellung in Anlehnung an Statistisches Bundesamt (2005a), S. 16, und KMK (2005a) — Fiir die Abbil-
dung wird unterstellt, dass der Spitzenwert im WS 2013/2014 erreicht wird.

24 Die Schwankungsbreite erklire sich aus der nicht exakt vorhersagbaren Ubergangsquote, die laut KMK den
Prozentsatz der Studienberechtigten angibt, die tatsichlich an eine Hochschule (Universitdt, Fachhochschule
oder Berufsakademie) wechseln. Aufgrund der im Zeiraum von 1999-2002 stark gestiegenen Studierneigung
hat die KMK die Bandbreite auf 75% und 85% festgelegt, wihrend sie in der Vorgingerprognose noch von 5%
niedrigeren Werten ausgegangen war (vgl. KMK (2005b), S. 1).

25 Vgl KMK (20052).

26 Der Indikator der sozialen Herkunftsgruppe bringt diec 6konomische Situation und Bildungstradition im Eltern-
haus mit studentischem Verhalten in Zusammenhang, Zur Bildung der Hierarchiestufen liefert insbesondere die

berufliche Stellung eine grobe Abstufung (siche dazu auch Isersteds et al. (2004), S. 471).
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Studiums als nicht gesichert und sind damit potenziell an einem Studienfinanzierungsan-

gebot interessiert (vgl. Abbildung 3).

Abbildung 3: Sicherheit der Lebenshaltungsfinanzierung nach sozialer
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3.2 Einflussfaktoren auf die Studiendauer

Neben der Abschitzung der Anzahl potenzieller Nachfrager muss auch der Umfang des
Kreditbedarfs der einzelnen Studierenden prognostiziert werden. Dabei sind die Kosten
tir das Studium und damit der Kreditbedarf in erster Linie von der Linge des Studiums
abhingig, weshalb im Folgenden auf hochschul-, fachspezifische und politische Faktoren
eingegangen wird, welche die Studiendauer beeinflussen.

Deutschlands Studierende verteilen sich etwa im Verhilenis 3:1 auf Universititen und
Fachhochschulen?®. Dabei studieren Fachhochschiiler mit durchschnittlich 8,6 Semes-
tern?” wesentlich kiirzer als Universititsabsolventen, die ihr Studium erst nach durch-
schnittlich {iber 11 Semestern beenden.

27 Abbildung in Anlehnung an ebd., S. 212.

28 Vgl. Isserstedr et al. (2004), S. 42.

29 Vgl WR (2005b), S. 13.

30 Vgl WR (2005a), S. 25. Im Durchschnite aller Diplomstudienginge (ohne Lehrimter) verbrachten die Studie-
renden 2003 11,2 Semester an Universititen und gleichgestellten Einrichtungen, die Magisterstudenten 11,6
und die Studenten in Staatsexamensstudiengingen (ohne Lehrimter) 11,4 Semester. Insgesamt bendtigten die

Studierenden damit durchschnittlich zwischen fiinfeinhalb und knapp sechs Jahren fiir ihren Abschiuss.



Neben dem Hochschultyp beeinflusst das gewihlte Studienfach die Studiendauer nach-
haltig. Die Aufteilung aller Studierenden auf die verschiedenen Fichergruppen wurde
bereits in Abschnitt 2.2 dargestellt. Die folgende Tabelle verdeutlicht die unterschied-
lichen Studiendauern exemplarisch fiir einige Studienginge®':

Tabelle 1: Mittlere Fachstudiendauer ausgewdihlter Studiengidnge in Semestern3?

Medizin | Sozialpddagogik |Mathematik| Maschinenbau | Kommuni- | Physik | Wiwi
kationswiss.
Mittlere
Fachstu- 11,0 (Mag.)
diendavar 12,9 121 11,7 11,7 10,2 (Dipl. 1M 10,9
(Uni)
Mittlere
Fachstu- . 80 92 87 83 | 122 | 79
diendauer
(FH)

Nicht alle Studienanfinger schlieflen ihren urspriinglich gewihlten Studiengang jedoch auch
tatsichlich ab. Vielmehr brechen an deutschen Universititen durchschnittlich 39 von 100
Studierenden das urspriinglich gewihlte Studium ab3; 13 davon wechseln in einen anderen
Studiengang?. Aufgrund von Zuwanderungen aus anderen Studienfichern wird diese Studi-
enabbruchquote um durchschnittlich 10 von 100 vermindert®, sodass 100 Studienanfinger
71 Absolventen entgegenstehen. Dies entspricht einer sog. ,,Schwundbilanz® von -29%.

Wie schon bei der Studiendauer im Allgemeinen lassen sich auch beziiglich des Studien-
abbruchs Unterschiede je nach Hochschultyp und Studienfach beobachten. So fillt die
Studienabbruchquote an Fachhochschulen mit 22% gegeniiber 26% an Universititen
genauso wie die Schwundbilanz mit -15% gegeniiber -29% deutlich giinstiger aus. Das
positive Abschneiden der Fachhochschul-Studierenden ist vor allem durch die stirkere
Strukturierung des Studienverlaufs, die im Allgemeinen hohere Betreuungsintensitit und
den schon im Grundstudium grofleren Praxisbezug der Lehre zu erkliren. Zudem diirfte
von Bedeutung sein, dass sich die Fachhochschulen nach wie vor durch einen héheren
Anteil von Studierenden mit Berufsausbildung auszeichnen, die hiufig bereits klarere
Vorstellungen beziiglich ihrer beruflichen Ziele haben.

31 Abbildung in Anlehnung an Statistisches Bundesame (2002).

32 Vgl. WR(2005a) und WR (2005b).

33 Soweit nicht anders angegeben sind die Zahlen in diesem und im folgenden Abschnite Heublein/Schmelzer/Som-
mer (2005}, S. 17, entnommen.

34 Mechr als zwei Driteel der Studiengangwechsel werden dabei innerhalb der ersten drei Semester vollzogen. {vgl.
Isserstedt et al. (2004), S. 5).

35 Die Differenz von rund 3 von 100 entsteht durch Abwanderung ins Ausland oder Wechsel an andere Hochschul-
typen, zumeist Fachhochschulen.
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Hinsichtlich der fichergruppenspezifischen Schwundquoten weichen die Rechts-, Wirt-
schafts-, Natur- und Ingenieurwissenschaften nur geringfiigig vom Durchschnitt ab,
wihrend die Fichergruppe Medizin mit einer Quote von 100 Absolventen auf 100 Studi-
enanfinger besticht. Finanzierungen fiir Studierende der Sprach- und Kulturwissenschaften
gestalten sich dagegen aufgrund der hohen Schwundquoten deutlich riskanter, da fast drei
Viertel der Studienanfinger in dieser Fichergruppe ihren Studiengang nicht abschlieflen
und trotz einer relativ hohen Zuwanderung 100 Studienanfingern lediglich 53 Absolventen
gegeniiberstehen.

Nach der Zielsetzung der Bologna-Vereinbarung werden bis zum Jahr 2010 die heute
noch vorherrschenden Hochschulabschliisse sukzessive durch die international vergleich-
baren Abschliisse Bachelor und Master ersetzt®. Bereits heute streben tiber 10% der
Studienanfinger einen Bachelor- oder Masterabschluss an*. Diese Umstrukturierung
hat zwei gegenliufige Implikationen. Zum einen wird eine Reduktion der durchschnitt-
lichen Studiendauer zu beobachten sein, da nach einem meist auf 6 Semester ausgelegten
Bachelorstudium?® lediglich ein Teil der Studierenden ein (2-4-semestriges) Masterstu-
dium aufnehmen wird, so dass der Finanzbedarf des Studiums bis zum Bachelor/Master
im Vergleich zum heutigen Diplom sinken wird. Zum anderen werden — neben den bereits
heute im Bereich der Weiterbildung iiblichen und zum Teil erheblichen Studiengebiihren
— zukiinftig hohe Gebiihren fiir grundstindige Masterstudiengiinge erwartet. Die Nach-
frage nach Studienfinanzierungsprodukten diirfte sich auch deshalb erhéhen®.

Wihrend gut ein Viertel aller Studienabbrecher bereits im ersten Studienjahr das Studium
beendet, sinkt die Zahl der Abbrecher mit zunehmender Studiendauer. 17% der Abbre-
cher scheiden im zweiten Jahr aus, jeweils etwa 10% im dritten und vierten Jahr und je
6% in den folgenden beiden Studienjahren. Beinahe jeder vierte Studierende, der sein
Studium abbricht, tut dies jedoch erst nach dem 12. Semester. Die Griinde fiir einen
Studienabbruch sind weit gefichert. In mehr als der Hilfte aller Fille fithrt eine beruf-
liche Neuausrichtung maf8geblich zum Abbruch des Studiums; einer von fiinf Abbrechern
beendet sein Studium ohne berufliche Neuausrichtung. Etwa jeder zehnte Abbruch ist
primir familidren Griinden geschuldet, wihrend 6% der Studienabbrecher wegen nicht
bestandener Priifungen aufgeben miissen und immerhin 13% aus finanziellen Griinden
das Studium vor dem Abschluss beenden.

3.3 Analyse des Finanzbedarfs

Wihrend der monatliche Betrag, den Studierende im Mittel zur Verfiigung haben,
abhingig von ihrer sozialen Herkunft nur geringfiigig in einem Intervall von 749 € bis
785 € streut, ist der Beitrag, den einzelne Einnahmequellen zur Deckung des finanziellen
Bedarfs leisten, je nach Herkunftsgruppe (stark) unterschiedlich, wie Abbildung 4 zeigt.

36 Vgl KMK (2003), S. 3.

37 Vgl. HRK (2005), S. 15.

38 Vgl ebd, S. 12.

39 Vgl. Miller-Biling (2003).

40 Vgl. Griesbach et al. (1998), S. 1f.



Erwartungsgemifs ist die Unterstiitzung durch die Eltern in der niedrigen Herkunfts-
gruppe deutlich geringer als in der hohen. Allerdings werden steigende Lebenshaltungs-
kosten bei kaum wachsenden Lohnen sowie die Notwendigkeit privater Gesundheits- und
Altersvorsorge der Elterngeneration auch in mittleren und gehobenen Herkunftsgruppen
voraussichtlich nur wenig finanziellen Spielraum geben, ihre Transferzahlungen zukiinftig
nennenswert zu erhhen.

Abbildung 4: Hoéhe und Zusammensetzung der monatlichen Einnahmen
nach sozialer Herkunft der Studierenden*

Monatliche Einnahmen Zusammensetzung |

je Herkunftsgruppe in € nach Quellen in % ;
. 785

3 : 5 |

750 749 ' .
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Verdienst
BAfGG

B cEitern

Soziale Herkunft Soziale Herkunft

Fiir die Hohe des eigenen Verdienstes ist neben dem Bundesland, in dem studiert wird,
vor allem die Grofle des Hochschulstandortes entscheidend. Wihrend Studierende in
Stidten mit einer Wohnbevélkerung von unter 100.000 durchschnitdich 273 € verdienen,
liegt der Zuverdienst in Stadten zwischen 100.000 und 500.000 Einwohnern bei 297 € im
Mitrel. In Stidten iiber einer halben Million Einwohner erhalten die Studierenden durch-
schnittlich sogar 395 € fiir ihre Titigkeiten. Folgendes Beispiel illustriert die Unterschiede
auf Bundeslandebene: Wihrend die 45% der Studierenden, die in Thiiringen neben dem
Studium arbeiten, im Schnitt 192 € erhalten, verdienen deren nordrhein-westfilische
Kommilitonen, die zu 70% nebenberuflich titig sind, durchschnittlich 379 €#. Die Sozi-
alerhebungen der letzten Jahre bestitigen iibereinstimmend, dass die Einnahmenhdhe der
Studierenden insbesondere vom Alter abhingt, da sowohl der Anteil der Studierenden, der
hinzuverdient, als auch die Betrige mit zunehmendem Alter deutlich steigen®.

41 Eigene Darstellung in Anlehnung an Issersteds er al. (2004), S. 176.
42  Anmerkung: An dieser Stelle wurden ausschlieSlich Flichenstaaten verglichen.
43 Vgl. Lserstedy er al. (2004), S. 166.
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Auch der studentische Finanzbedarf wird nachhaltig vom Studienort beeinflusst. So fillt bei
der Betrachtung der Lebenshaltungskosten und insbesondere der Mietausgaben auf, dass
diese starken regionalen Schwankungen unterliegen. Auf Linderebene liegt die Schwan-
kungsbreite hier zwischen 269 €, die in Hessen durchschnittlich von Studierenden fiir
Mieten ausgegeben werden, und 190 € in Thiiringen*. Auch beim Vergleich verschiedener
Universitdtsstidte sind teils erhebliche Unterscheide erkennbar. So werden in Frankfurt
a.M., Hamburg und Miinchen jeweils iiber 300 € fir Wohnraum bezahlt, wihrend in einer
Vielzahl ostdeutscher Stidte weniger als 200 € fiir Miete ausgegeben werden miissen.

Nachdem die meisten Bundeslinder die Einfithrung von Studiengebiihren planen, werden
fiir rund 1,5 Mio. der knapp 2 Mio. Studierenden® in Zukunft Studiengebiihren in Hohe
von 100 bis 500 € pro Semester fillig. Dies entspricht einer monatlichen Zusatzbelastung
von max. 83 € bzw. einer Ausgabensteigerung um 11%.

Bezogen auf ein 11,5-semestriges Universititsstudium (bzw. ein 8,6-semestriges Studium
an einer Fachhochschule) muss ein Studierender also fiir sein Studium (bei unterstellten
500 € Studiengebiihren pro Semester) zusitzlich 5.750 € (bzw. 4.300 €) ausgeben. Dieser
Anstieg der monatlich benétigten Finanzmiteel fithrt nicht nur dazu, dass die Versor-
gungsliicke der Studierenden und damit das Kreditvolumen der potenziellen Kunden
von Studienfinanzierungsprodukten zunimmt, sondern auch dazu, dass die Anzahl poten-
zieller Nachfrager von Studienfinanzierungsprodukten steigt, da bspw. im Zuge der Studi-
engebithreneinfiihrung eine Ausweitung oder Erhéhung des BAf6G nicht diskutiert wird
und sich die Ausweitung des eigenen Verdienstes bei einer daraus resultierenden Verlin-
gerung der Studienzeit finanziell negativ auswirkt. Hierbei ist jedoch auch zu beachten,
dass bspw. Bayern den Hochschulen die Moglichkeit gibt, bis zu 10% der Studierenden
aufgrund besonderer Leitungen von den Studiengebiihren zu befreien und zudem Befrei-
ungen aufgrund sozialer Faktoren méglich sind“®.

4 Individuelle Riickzahlungsrisiken

Wesentlich bei der Gestaltung von Studienfinanzierungsprodukten ist die Beriicksich-
tigung der die individuelle Riickzahlungsfihigkeit beeinflussenden Faktoren. Hierzu
zihlen der berufliche Erfolg von Akademikern ebenso wie die Berufsunfihigkeit bzw. der
Tod eines Kreditnehmers oder die durch Erziechungszeiten bedingte Erwerbslosigkeit. Im
Folgenden werden diese Risiken fiir die akademische Zielgruppe dargestellt.

44 Vgl Isserstedt et al, (2004), S. 221. Hinweis: Hierbei wurden lediglich die Daten der Flichenstaaten analysiers;
Stadtstaaten wie Hamburg oder Berlin wurden bei der Untersuchung nicht beriicksichtigt.

45 Daten aus htep://www.spiegel.de/unispiegel/0,1518,k-2303,00.html in Verbindung mit Statistisches Bundesamt
(2005b}, S. 20, Studierendenzahlen des Wintersemesters 2004/2005,

46 Vgl. Bayerisches Hochschulgesetz (2006). Zudem wird den bayerischen Studierenden ein Studienbeitragsdarlehen
zu KfW-Zinskonditionen angeboten (vgl. Bayerisches Staatsministerium fiir Wissenschafi, Forschung und Kunst
(2000)).



4.1 Beruflicher Erfolg

Da Anbieter von Studienfinanzierungsprodukten in das Potenzial eines Studierenden
investieren und sich eine gewinnbringende Riickzahlung des ausgelegten Kredits erhoffen,
ist die Betrachtung des beruflichen Erfolgs und damit der finanziellen Situation nach
dem Studium und der daraus folgenden Riickzahlwahrscheinlichkeit von zentraler
Bedeutung.

Wie beschrieben, erreichen durchschnittdich 71% der Studienanfinger einen Hochschul-
abschluss. Im Anschluss daran erfolgt die Aufnahme einer reguldren Erwerbstitigkeit?
je nach Hochschulart unterschiedlich schnell. Den direkten Sprung von der Ausbildung
in ein Beschiftigungsverhiltnis schaffen etwa 35% der Fachhochschulabsolventen, aber
nur ca. 25% der Universititsabsolventen. Nach 2 (5) Jahren sind 90% (90%) der Fach-
hochschulabsolventen bzw. knapp tiber 60% (85%) der Universititsabginger reguldr
beschiftigt®®. Dabei werden diese Zahlen zum Teil erheblich vom jeweiligen Studien-
fach beeinflusst. Exemplarisch wird daher in der nachfolgenden Abbildung die Entwick-
lung der reguliren Erwerbstitigkeit fiir die Studienginge Maschinenbau und Sprach- und
Kulturwissenschaften (jeweils Universitit) gegeniibergestellt:

Abbildung 5: Entwickiung reguldrer Erwerbstatigkeit in den ersten 60 Monaten
nach dem Examen (in Prozent)*

Maschinenbau Uni Sprach-, Kulturwiss, Uni

47 Unter einer reguldren Erwerbstitigkeit werden im Folgenden all jene Beschiftigungen verstanden, bei denen der
Absolvent im urspriinglich erlernten Fachgebiet arbeiter.

48 Hinweis: Da die sich bei einer Vielzahl von Universititsabgingern an das Studium anschlieBende zweite Ausbil-
dungsphase (wie bspw. Referendariatszeiten bei Juristen und Pidagogen) nicht als regulire Beschiftigung gilt,
wird der Vergleich im Zeitraum unmittelbar nach dem Studium in einigen Fichern leicht verzerrt.

49 Kerst/Minks (2004), S. 12 und 13,
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Akademiker, denen der Ubergang in eine regulire Erwerbstitigkeit nicht (unmittelbar)
gelingt, finden jedoch zu einem GrofSteil (voriibergehend) eine Beschiftigung in einem
anderen als dem urspriinglich erlernten Fachgebiet, so dass die spezifische Akademiker-
arbeitslosigkeit lediglich bei ca. 5%°° und damit deutlich unter dem Bundesdurchschnitt
von derzeit etwa 11% liegt?!. Ein Teil der Akademiker entscheidet sich im Anschluss an
das Erststudium fiir eine weitere akademische Qualifizierung wie die Teilnahme an einem
Masterprogramm oder einer Promotion und erhéht damit nicht nur die Wahrscheinlich-
keit, eine Beschiftigung im erlernten Fachgebiet zu erhalten, sondern steigert auch die
Héhe des erwarteten zukiinftigen Erwerbseinkommens®2,

Neben der Erwerbstitigkeit spielt auch die Einkommenshéhe bei der Beantwortung der
Frage eine Rolle, ob sich die Investition in ihr Studium in monetirer Hinsicht gelohnt
hat’3, Kostet ein Studium den Studierenden zunichst unabhingig vom Studienfach
pro Semester in etwa gleich viel, lassen sich beim Blick auf die erwarteten Einstiegs-
gehilter erhebliche Differenzen feststellen. Zwar haben Akademiker im Schnitt einen
Einkommensvorteil von 56% gegeniiber anderen Erwerbstitigen®. Beim Vergleich der
sechs verschiedenen Fichergruppen Wirtschafts- und Rechtswissenschaften, Mathe-
matik und Naturwissenschaften, Ingenieurwissenschaften und Informatik, Medizin,
Sprachwissenschaften sowie Piadagogik schwanken die durchschnittlichen Einstiegs-
gehilter zwischen etwa 35.500 € fiir Sprachwissenschaftler und knapp 46.000 € fur
Mathematiker und Naturwissenschaftler jedoch deutlich®®. Mit zunehmendem Alter
der Hochschulabsolventen (und damit steigender Berufserfahrung) offnet sich die
Einkommensschere zwischen den Disziplinen weiter. So verdient beispielsweise ein 50-
jihriger Mediziner mit durchschnittlich tiber 105.000 € p.a. mehr als doppelt so viel
wie ein gleichaltriger Absolvent der Pidagogik (siche Abbildung 6 linke Seite). Neben
dieser Durchschnittsbetrachtung ist jedoch auch die intrafachliche Differenzierung der
Gehaltsentwicklungen zu beachten, da sich auch innerhalb einer Ausbildungsrichtung
deutliche Unterschiede bzgl. der erreichten Gehalter ergeben. Beispielhaft zeigt Abbil-
dung 6 rechts die Varianz mit Hilfe des 25%-Quartils, des Mittelwerts und des 75%-
Quartils fiir die Ficher Medizin und Pidagogik.

Man erkennt, dass die Rendite eines Studiums aufgrund der groflen Varianz, der die
Gehaltsentwicklung von Hochschulabsolventen unterliegt, erheblich schwankt und von
weiteren, individuellen Faktoren auf Seiten des Kreditnehmers beeinflusst wird.

50 Vgl. Statistisches Bundesame (2005b), S, 78.

51 Vgl. BMWA (2005).

52 Vgl. dazu Kerst/Minks (2004), S. 22 und 32,

53 Bei Studienabbrechern variieren die Krediththe und damit der mégliche Ausfallbetrag in Abhingigkeit von der
Anzahl der Semester, nach welchen das Studium abgebrochen wurde.

54 Vgl. Holzapfel (2005).

55 Vgl. 0.V (2005b).



Abbildung 6: Durchschnittliche Gehaltsentwicklung von Hochschulabsolventen
nach Studienfach sowie Exemplarische Gehaltsentwicklung inkl.
Streuung in Quartilen’¢

Neben Akademikern mit abgeschlossenem Studium muss auch die Gruppe der Studien-
abbrecher dahingehend untersucht werden, inwieweit sie in der Lage ist, die wihrend
des Studiums in Anspruch genommenen Darlehen zuriick zu zahlen. Da etwa ein Drittel
aller Studienabbrecher unmittelbar in eine Berufstitigkeit wechselt, scheinen die Ausfall-
risiken fiir diese Gruppe begrenzt’’. Gleiches gilt — mit Einschrinkungen — auch fur die
Gruppe derer, die sich selbstindig machen (9%) oder eine Berufsausbildung beginnen
(31%), da auch hier davon ausgegangen werden kann, dass eine Riickzahlung der Studien-
kredite in der Regel moglich ist. Daneben gibt es jedoch mit 28% aller Studienabbrecher
eine vergleichsweise grofSe Gruppe, die arbeitslos gemeldet sind, eine Haushaltstatigkeit
aufnehmen, sich umschulen, weiterbilden, ein Praktikum antreten oder einer sonstigen
Titigkeit nachgehen, die ihnen die Riickzahlung der Studienfinanzierung erschwert oder
unméglich macht®®.

In Verbindung mit den Zahlen aus Abschnitt 3 kann nun — wie Abbildung 7 zeigt — der
Werdegang von Akademikern exemplarisch fiir die Ficher Medizin, Wirtschaftswissen-
schaften sowie Sprach- und Kulturwissenschaften nachgezeichnet werden. In der Abbil-
dung wurde - vereinfachend — die Anzahl der Absolventen mit vergleichsweise schwacher

56 Vgl. 0.V (2005b).

57 So verdient ein Angestellter im produzierenden Gewerbe, Handel, Kredit- und Versicherungsgewerbe pro Monat
durchschnittlich 3.771 € brutto pro Monat, so dass die Riickzahlung cines Seudienkredits grundsieztich (und im
Durchschnitt betrachtet) méglich erscheint (vgl. Statistisches Bundesamt (2005c)).

58 Vgl. Kerst/Minks (2004}, S. 14.
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Einkommensentwicklung subtrahiert>®, da hierbei eine hohe Wahrscheinlichkeit besteht,
dass die in Anspruch genommenen Kredite nicht ohne Weiteres in vollem Umfang zuriick
bezahlt werden kdnnen.

Die Abbildung zeigt, dass Mediziner mit 77% ,guten Risiken® eine attraktive Zielgruppe
fir potenzielle Anbieter von Studienfinanzierungsangeboten sind. Im Gegensatz dazu
erscheint bspw. die Finanzierung von Sprach- und Kulturwissenschaftlern ohne adiquate
Risikoaufschlige grundsitzlich riskant, da diese die héchste Schwundquote wihrend
des Studiums, die niedrigste Erwerbsquote in einem regulidren Beruf und das geringste
Einkommen aller hier betrachteten Fichergruppen aufweisen.

Zusitzlich zu den Risiken, die unterschiedlich hohe Gehilter hinsichtlich der Riick-
zahlungsfihigkeit bergen, sind weitere Ungewissheiten zu beachten, welche die Riickzah-
lung eines gewihrten Studienkredits bzw. die Geschwindigkeit derselben beeinflussen und
die daher nachfolgend dargestellt werden.

4.2 Sonstige Riickzahlungsrisiken

Etwa 0,25% aller Studierenden versterben wihrend der Studienzeit. Weiterhin muss
bei einer angenommenen durchschnittlichen Riickzahlungsdauer von 10 Jahren damit
gerechnet werden, dass knapp 0,75% der diplomierten Kreditnehmer vor der vollstin-
digen Riickzahlung des Kredits sterben®. Daneben kann auch eine Erkrankung des
Kreditnehmers, die zu einer Berufsunfahigkeit fithrt, die Riickzahlung des Studienkredits
beeinflussen. Hierbei ist jedoch zu beachten, dass, obwohl derzeit in Deutschland in etwa
jeder fiinfte Erwerbstitige seinen Beruf vorzeitig aufgeben muss, Akademiker besonders
geringe Berufsunfihigkeitsrisiken aufweisen. Dariiber hinaus werden Arbeitnehmer durch-
schnittlich erst ab einem Alter von 50 Jahren berufsunfahig, ein Zeitpunkt also, zu dem
die Verpflichtungen aus Studienkrediten im Allgemeinen bereits getilgt sein diirften®'.

Ein weiterer, die Riickzahlungsfahigkeit beeinflussender Faktor sind Ausfallzeiten, die durch
Kindererziehungszeiten (und die damit einhergehende Erwerbslosigkeit) entstehen. Dabei
ist jedoch zu beachten, dass Deutschland insgesamt eine geringe Geburtenrate (mit 1,29
Kindern/Frau beziehungsweise 8,45 Geburten jihrlich je 1.000 Einwohner) aufweist und
die Geburtenrate bei Akademikern unter dem Bundesdurchschnitt liegt. So bleiben 62%
(50%) aller Akademikerinnen bis zum 35. (40.) Lebensjahr kinderlos.®? Die Beschaftigungs-

59 Die Gehalesentwicklungen der schwichsten 25% der Absolventen der Fichergruppen Wirtschaftswissenschaften
und Medizin in der fiir die Riickzahlung relevanten Altersgruppe (35-39 Jahre) entsprechen den Gehalisentwick-
lungen von {iber 50% der schwiichsten Absolventen sprach- und kulturwissenschaftlicher Scudienfiicher. Daher
wird vereinfachend angenommen, dass 25% der Absolventen der Sprach- und Kulturwissenschaften und jeweils
12,5% der Absolventen der Medizin und der Wirtschaftswissenschaften eine erhdhte Ausfallwahrscheinlichkeit
aufweisen.

60 Eigene Berechnungen auf Grundlage der amtlichen Sterbetafeln 2004 (vgl. Stavistisches Bundesamz (2005d)).

61 Vgl. Donovitz/Reuter (2005) und Stiffung Warentest (2005).

62 Vgl. Gaschke (2005) Im Vergleich: Im Durchschnitt liege der Anteil kinderloser Frauen (Jahrgang 1965) bei 30%
(vgl. Bundesinstituz fiir Bevilkerungsforschung (2003)).
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quote von Akademiker-Miittern liegt mit 62% nur leicht unter der durchschnitdichen deut-
schen Beschiftigungsquote von 64%%.

Trotz dieser — fiir die Risikobepreisung von Studienfinanzierungsprodukten — positiven
Zahlen muss beachtet werden, dass Elternzeiten nach wie vor zum Grofteil von den
Miittern in Anspruch genommen werden; lediglich 5% derjenigen, die sich fiir die Inan-
spruchnahme einer (teilweisen) Elternzeit entscheiden, sind Minner®, wobei dieser Anteil
bei minnlichen Akademikern immerhin bei 10% liegt. Neben den Ausfallzeiten, in denen
aufgrund der Elternzeit eine Riickzahlung des Studienkredits nicht méglich ist, gilt es auch
zu beriicksichtigen, dass Erwerbsunterbrechungen in der Regel geringere Einkommen in
der Folgezeit implizieren und viele der erwerbstitigen Frauen einer Teilzeitbeschiftigung
nachgehen®.

Bei der Betrachtung studentischer Risiken sei in Erginzung der bisherigen Ausfithrungen
darauf hingewiesen, dass Studierende, die eine Studienfinanzierung in Anspruch nehmen,
die Kosten eines Studiums direkter wahrnehmen als dies bisher der Fall ist und sich daher
vermutlich bewusster fiir ihr Studienfach entscheiden. Damit kann davon ausgegangen
werden, dass diese Gruppe im Vergleich zu ihrem jeweiligen Jahrgang seltener das Studium
abbricht oder den Studiengang wechselt. Dariiber hinaus zeigt sich, dass mit zunehmendem
Bildungsgrad auch das Finanzwissen steigt und gleichzeitig die Schuldenneigung sowie das
Ausfallrisiko von Privatkrediten sinken®.

Zur Vermeidung von Riickzahlungsausfillen sollten schlechte Risiken vermieden (bzw. mit
entsprechenden Risikoaufschligen bepreist) werden. Wihrend es etablierten Finanzdienst-
leistern insbesondere aus Imagegriinden nicht oder nur eingeschrinke moglich sein wird,
selektive oder diskriminierende Studienfinanzierungsprodukte einzufiihren, erscheint eine
produktimmanente Selbstselektion durchaus denkbar. So kénnten bspw. Kriterien definiert
werden, die Auskunft iiber den Studienerfolg geben (bspw. tiberdurchschnittliche Studien-
leistungen, exzellente Praktikumszeugnisse, Aufnahme in ein Stipendienprogramm o.4.)
und erfolgreiche Studierende durch einen gestaffelten , Zinsbonus® belohnt werden. Solche
Incentives wiirden Studierende zur Steigerung der Studienleistung motivieren und eine Risi-
koreduktion auf Seiten des Finanzdienstleisters (die zumindes teilweise an die aussichts-
reichsten Studierenden weitergegeben wiirde) implizieren®’.

5 Wettbewerbsrisiken

Neben Risiken, die unmittelbar auf Seiten der Kreditnehmer bestehen und deren Riick-
zahlungsfihigkeit beeinflussen, gilt es bei der Gestaltung von Studienfinanzierungspro-

63 Vgl Swatistisches Bundesame (2005b) und Gaschke (2005).

64 Vgl. Eichhorst/Thode (2002).

65 So liegt die Teilzeitbeschiftigungsquote bei Frauen bei 33,9%, wihrend sie bei Ménnern lediglich bei 4,8% liegt
(vgl. Statistisches Bundesamz (2005b)).

66 Vgl Miersch (2005), S. 60.

67 Am Ende des folgenden Kapitels wird der hier vorgestellte ,Zinsbonus* wieder aufgegriffen und findet dort
Eingang in einen konkreten Produktvorschlag.



dukten auch die Wettbewerbssituation zu analysieren, um das Marktpotenzial eigener
Produkte abschitzen zu kénnen.

Hierbei zeichnen sich derzeit in Deutschland folgende Trends ab:
m  Konkurrenz durch staatliche Einflussnahme

®  Angebote unmittelbarer Wettbewerber/anderer Banken

= Angebote branchenfremder Anbieter

Mit der in 2001 in Kraft getretenen BAf6G-Reform, die unter anderem Anderungen bei den
Freibetragsregelungen, die Erhohung der Bedarfssitze und eine Begrenzung der maximalen
Darlehensbelastung am Ende der BAf6G-Forderung auf 10.000 € beinhaltet, zeichnen sich
zwei fiir Anbieter von Studienfinanzierungsprodukten relevante Trends ab. So konnte zum
einen ein Anstieg der Erstsemester zwischen 1998 und 2004 um den Faktor 1,4 (von 258.000
in 1998 auf 366.000 in 2004) beobachtet werden, was eine Erh6hung des potenziellen Markt-
volumens fiir Studienfinanzierungsprodukte impliziert. Gleichzeitig nahm jedoch im selben
Zeitraum die Anzahl der durch BAf6G voll geférderten Studierenden von 65.250 auf 135.000,
also um etwa den Faktor 2,1, zu. Dies diirfte den Anteil derjenigen Studierenden senken, die
zur Finanzierung des Studiums auf externe Angebote angewiesen sind®. Neben einer BAf6G-
Férderung gibt es fiir Studierende in hheren Semestern die Méglichkeit, einen Bildungskredit
der KfW-Férderbank zu beantragen. Hierdurch kénnen Studierende fiir einen Zeitraum von
max. 24 Monaten bis zu 300 € pro Monat erhalten. Aufgrund der Ubernahme der Ausfall-
biirgschaft dieser Kredite durch den Bund kénnen sehr giinstige Konditionen fiir das Produkt
angeboten werden, so dass der Kredit lediglich in Hohe des 6-Monats-EURIBOR-Zinssatzes
zuziiglich eines 1%-igen Aufschlags verzinst wird. Als Anstalt des 6ffentlichen Rechts bietet die
KfW-Forderbank neben diesem, nicht allen Studierenden zuginglichen Produkt, voraussicht-
lich ab dem Sommersemester 2006 ein neues Studienkreditprogramm (gegebenenfalls auch
in direkter Kooperation mit Hochschulen) an. Hierbei sollen Studierende unabhingig vom
Studienfach und dem eigenen Einkommen oder Vermagen (oder dem der Eltern) sowie unab-
hingig von etwaig vorhandenen finanziellen Sicherheiten bis zu 650 € monatlich fiir maximal
12 Semester als Kredit erhalten konnen. Hinsichtlich der Riickzahlung kann eine 6- bis 17-
monatige tilgungsfreie Karenzzeit in Anspruch genommen und die anschliefende annuiti-
tische Riickzahlungsphase auf bis zu 25 Jahre ausgedehnt werden, wobei auch Sondertilgungen
mdéglich sein sollen. Die Verzinsung erfolgt variabel auf Basis des 6-Monats-EURIBOR, wobei
zweimal jahrlich Zinsanpassungen vorgenommen werden. Beim derzeitigen niedrigen Zins-
niveau wird der KfW-Studienkredit mit einem Zinssatz von 5,95% beworben®. Dieser — wie
die Beispiele des folgenden Kapitels zeigen werden — geringe und unter marktdlichen Bedin-
gungen kaum realisierbare Zins kann aufgrund der Spezifika hinsichtdlich der Eigenkapitalun-
terlegung der KfW-Férderbank (sofern staatliche Garantien zur Risikoiibernahme bestehen)
erklirt werden, was gleichzeitig bedeutet, dass es Universalbanken schwer fallen wird, dhnlich
attraktive Produktkonditionen zu realisieren”.

68 Vgl. BMBF (2005c¢).

69 Die KfW nimmt hierbei ein unverindertes Zinsniveau fiir dic gesamte Laufzeit des Darlehens an. Vgl. KfW
(2006); Stand: 01.10.2006.

70 Als staatliche Forderbank sollten Markteingriffe der KfW nicht zu Marktverzerrungen fiihren. Somit ist fraglich,
ob sie ihr Engagement nachhaltig betreibt bzw. betreiben darf.
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Nach wie vor weitgehend unklar ist die Rolle der Hochschulen als potenzielle Anbieter von
Studiendarlehen (beispielsweise zur Finanzierung der Studiengebiihren in Zusammenarbeit
mit Banken). Bereits heute scheint jedoch sicher, dass die Hochschulen die Ausfallrisiken
fir die Studiengebiithrenfinanzierung iibernehmen miissen, da sie diese sowohl durch die
steigende Autonomie bei der Auswahl und Zulassung von Studierenden als auch durch die
Qualitit und Marktorientierung ihrer Ausbildungsprodukte unmittelbar steuern kénnen”.
Daraus ergibt sich eine Reihe potenziell interessanter Geschiftsmodelle fiir Finanzdienst-
leister, in dem — gegebenenfalls selektiv — mit Hochschulen oder Fachbereichen zusammen-
gearbeitet und innovative Produkte zur Studienfinanzierung gestaltet werden kénnen.

Erste Anzeichen dafiir, dass die Universalbanken den Markt fir Studienfinanzierung
erschlieflen, sind bereits erkennbar. So prisentiert die Deutsche Bank im Rahmen ihrer
»otudentenoffensive” seit August 2005 einen Studentenkredit, durch den Kreditnehmer fiir
eine Laufzeit von bis zu 60 Monaten monatlich bis zu 800 € erhalten kénnen und fiir den
mit einer ,anfinglichen effektiven® Verzinsung wihrend der Auszahlungsphase von 5,9%
geworben wird. Der Zinssatz wihrend der Riickzahlungsphase ist jedoch deutlich hoher
und wird derzeit von Seiten der Deutschen Bank mit 7,9% angegeben’2. Neben der Deut-
schen Bank bieten auch einige Sparkassen bereits Studienkredite, wie den CampusCredit
der Nord-Ostsee-Sparkasse oder den Sparkassen Forderkredit ,,SpaF6K* der Flensburger
Sparkasse, an. Dariiber hinaus arbeiten einige Banken, wie die SEB oder die Sparkasse
Koblenz, selektiv mit Hochschulen (hier die private Fernhochschule AKAD bzw. die WHU)
zusammen und bieten fiir die dortigen Studierenden Produkte zur Finanzierung der erho-
benen Studiengebiihren an.

Neben Universalbanken dringen zunehmend auch private Anbieter wie die CareerCon-
cept AG in den Markt und vergeben Stipendien oder vergiinstigte Darlehen an (hand-
verlesene) Studierende, die aus Bildungsfonds privater Investoren finanziert werden”.
Die Riickzahlung der Darlehen kann entweder verdienstunabhingig oder abhingig vom
individuellen Verdienst vereinbart werden. Auch aus dem Bereich der sog. Non-banks,
also Banken, deren Markteintritt urspriinglich aus dem Nichtbankensektor, wie bspw.
der Automobilindustrie, erfolgte, sind zunehmend Bemiihungen um die potenzialstarke
Zielgruppe der Studierenden spiirbar. So vergibt bspw. die General Motors Acceptance
Corporation Residential Funding (GMAC RFC) schon heute Kredite zur Immobili-
enfinanzierung im Umfang von bis zu 120% des Beleihungswertes auch ohne weitere
Sicherheiten an Hochschulabsolventen und begriindet dies mit den ,hervorragenden
Karriereperspektiven hoch qualifizierter Menschen mit einer guten Ausbildung™74.

Angesicht der durch diese ,Rosinenpicker-Strategien® bereits heute beginnenden Selektion
des Marktes miissen Universalbanken — wenn sie in den Markt fiir studentische (Finanzie-
rungs-)Produkte eintreten und damit zukiinftige Potenziale erschlieflen wollen — innovative
Produkte entwickeln, die verhindern, dass lediglich vergleichsweise ,schlechtere Risiken®

71 Vgl. dazu 2.B. Bayerische Staatsregierung (2005) und Ministerium fiir Wissenschaft, Forschung und Kunst Baden-
Wiirttemberg (2005), S. 7.

72 Vgl. Deutsche Bank (2005b).

73 Vgl 0. V. (2005¢).

74 Haimann (2005).



Studienfinanzierungsprodukre bei den Universalbanken abschlieflen und die ,guten Risiken®
die selektiven Angebote anderer privater Anbieter in Anspruch nehmen?.

6 Produktbeispiele

Aufbauend auf den Analysen der vorhergehenden Abschnitte werden im Folgenden
Charakteristika von Studienfinanzierungsprodukten vorgestellt und exemplarisch Kalku-
Jationen fiir aus Sicht der Autoren relevante Szenarien prisentiert’s.

Finanzierungsprodukte fiir Studierende lassen sich in die Auszahlungsphase, eventuell
vereinbarte Payment Holidays und die Riickzahlungsphase untergliedern. Wihrend der
Auszahlungsphase erhilt der Studierende regelmiflig Zahlungen, um seinen Lebensun-
terhalt und mégliche Studiengebiihren zu finanzieren. Durch Payment Holidays kann
der Beginn der Riickzahlungsphase nach dem Studium verzogert werden, bis in dieser die
Zins- und Tilgungszahlungen an den Finanzdienstleister erfolgen.

Nachfolgend soll exemplarisch der Break-Even eines Studienfinanzierungsprodukts darge-
stellt werden. Hierzu wurden eine leicht iiberdurchschnittlich lange 6-jihrige Auszah-
lungsphase unterstellt und durchschnittliche Lebenshaltungskosten i.H.v. 10.000 €
p.a. angenommen, die sich bedingt durch die Einfithrung von Studiengebiihren um
1.000 € p.a. erthéhen und im Zeitverlauf konstant bleiben””. Werden realistische
Annahmen in Bezug auf die Affinitit der Studierenden zu Studienkrediten getroffen,
ergibt sich ein Break-Even-Zinssatz von 7,91%, ab dem das Produkt eine von einem
Finanzdienstleister geforderte Eigenkapitalrendite von 20%7® erreicht”.

75 In diesem Zusammenhang sind bereits erste Arbeiten entstanden. Eine Analyse, wie bspw. die Risiken auf ver-
schiedene Risikotriger fair aufgeteilt werden kénnen, findet sich bspw. bei Bubl/Faisst/Pfaller (2005).

76 Fiir die Gestaltung von Studienfinanzierungsprodukten lassen sich grundlegend zwei Konzepte unterscheiden.
Zum cinen eigenkapitalorientierte Produkte wic beispielsweise Bildungsfonds, zum anderen — und darauf liegt
im Folgenden der Fokus ~ Kreditfinanzierungsprodukte. Bildungsfonds geben Investoren die Méglichkeit, sich
am zukiinftigen Einkommenserfolg von Studierenden zu beteiligen. Wihrend der Studienzeit werden Studieren-
de unter der Bedingung finanziell unterstiicze, dass sie nach Studienende mehrere Jahre einen festgelegten Pro-
zentsatz ihres Einkommens an den Fonds zuriickzahlen, woraus die Anleger ihre Rendite erhalien und sich die
Fondgesellschaft finanziert. Da sich Bildungsfonds herausragende Studierende fokussieren miissen, um ihre ho-
hen Renditeversprechen an potenticlle Eigenkapitalgeber einhalten zu kénnen (vgl. 0.V (20053)), ist das durch
Bildungskredite erschliefbare Marktvolumen stark eingeschrinke. Ziel dieses Beitrages ist es demgegeniiber,
Gestaltungsalternativen fiir massenmarktfihige Kreditprodukte vorzustellen und diese zu Produkevorschligen
zu verkniipfen.

77 VYor dem Hintergrund eines durchschnittich knapp 12 Semester dauernden Universitdtsstudiums, steigender
Lebenshaltungskosten und einer realistischen Studiengebiihrenhohe von 500 € pro Semester erscheinen die hier
angenommenen Werte realistisch (siehe Kapirel 2.1, 3.2 und 3.3).

78 Im ersten Halbjahr 2006 erreichten die deutschen Groflbanken eine durchschnittliche Eigenkapitalrendite von
rund 20% vor Steuern {vgl. Frankfurter Allgemeine Zeitung (2006)). In der folgenden Beispielrechnung wird
angenommen, dass die Bank —~ im Hinblick auf den Customer Lifetime Value dieser Kunden ~ fiir gute Risiken
bereit ist, wihrend der Studienzeit diese auf 10% zu reduzieren. Bei schlechten Risiken kalkuliert sie dagegen mit
25% Eigenkapitalrendite.

79 Zur Ermirtlung des Break-Even-Zinssatzes sei auf den Anhang verwiesen, in dem die zugrunde liegende Berech-
nungslogik vorgestellt wird.
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Ausgehend von diesem auf Basis der vorhergehenden Analysen plausiblen und an den Durch-
schnittsdaten des studentischen Marktes angelehnten Beispiels werden die Daten nun variiert
und in einen positiven und einen negativen Fall ausdifferenziert. Ziel ist es dabei, Gestaltungs-
potenziale darzustellen, die aus der Inhomogenitit der studentischen Zielgruppe resultieren.

Im positiven Fall wird angenommen, dass mit dem Studienkredit gezielt gute Risiken
angesprochen werden konnen, die sich durch eine niedrige Studienabbruch- und Fach-
wechselquote auszeichnen und dank guter beruflicher Perspektiven nur selten Payment Holi-
days in Anspruch nehmen wollen. Bei einer auf 10% reduzierten EK-Renditeanforderung
eines Finanzdienstleisters kann der Break-Even bereits ab einem Zins von 6,03% errechnet
werden. Demgegeniiber wird beim negativen Fall davon ausgegangen, dass sich primir
Studierende mit einer hohen Studienabbruch- und Fachwechselquote zum Abschluss eines
Studienfinanzierungsproduktes entschliefen, die zudem aufgrund der in Kapitel 4 disku-
tierten Zeit bis zur Aufnahme eines reguliren Beschiftigungsverhiltnisses zu 80% Payment
Holidays in Anspruch nehmen. Bei einer 25%igen Eigenkapitalrendite eines Finanzdienst-
leisters miisste dem Kreditnehmer nun ein Zinssatz von 9,71% abvetlangt werden®.

Die Daten dieser Beispiele sind in der folgenden Tabelle zusammengestellt:

Tabelle 2: Szenarien zur Kalkulation von Studienfinanzierungsprodukten

positiver Fall Durchschnitt negativer Fall
Anteil Studienabbrecher 10% 26% 40%
Studierende mit Studienfachwechsel 5% 13% 35%
Inanspruchnahme Payment Holiday 10% 40% 80%
geforderte Eigenkapitalrendite 10% 20% 25%
resultierender Break-Even-Zinssatz 6,03% 7.91% 9,71%

Es zeigt sich also bereits anhand dieser hier lediglich exemplarisch skizzierten Uberlegungen,
dass sich das Angebot reiner Studienfinanzierungsprodukte fiir Banken nur dann lohnen
diirfte, wenn es gelingt, gezielt Studierende mit ,guten® Risiken zu adressieren oder — ggf.
in Zusammenarbeit mit der Politik — Produkte zu entwickeln, welche die Ausfallrisiken
verringern. So kénnten bspw. traditionelle Bausparprodukte, in die auch schon bisher mit
Unterstiitzung der Eltern eingezahlt wird, dahingehend weiterentwickelt werden, dass das
Sparvolumen (sowie das Spardarlehen) sowohl zur Bau- als auch Studienfinanzierung genutzt
werden kann. Hierdurch liefe sich zudem die Verschuldung der Studierenden im Anschluss
an das Studium verringern und es konnte schneller in andere Produkte — bspw. zur Altersvor-
sorge — investiert werden. Dariiber hinaus lisst sich eine Risikoreduktion auch dadurch errei-

80 Eine Eigenkapitalrendite zwischen 10% und 25% erscheint im Hinblick auf die auf die Ziele deutscher Kreditin-
stitute als sinnvoller Korridor (vgl. Bundesverband Deutscher Banken (2006), S. 46). Mit Ausnahme der in diesem
Absarz diskutierten Variableninderungen basiert die Berechnung des negativen und des positiven Falles auf den
im Anhang dargestellten Annahmen.



chen, dass die Finanzierung erst ab einem bestimmten Studienfortschritt (wie bspw. einer
erfolgreich abgelegten Zwischenpriifung) oder fiir einen begrenzten Zeitraum bewilligt und
dann je nach Studienfortschritt iiber eine Verlingerung der Auszahlungsphase entschieden
wird.

Sofern ein Finanzdienstleister ein Produkt zur Studienfinanzierung nicht nur unter kurzfris-
tigen Rentabilititsgesichtspunkten bewertet, sondern vielmehr als ein Instrument verstehe,
ein aus Kundenwertgesichtspunkten attraktives Kundensegment anzusprechen und langfristig
an sich binden zu kdnnen, lassen sich in dem hier vorgestellten Modellrahmen — beispiels-
weise auf Kosten der Eigenkapitalrentabilitit — Zinssitze berechnen, die bei rund 6% liegen.
Ohne diese langfristig orientierte Konditionengestaltung sind jedoch 7-10% erforderlich.

Allerdings eignen sich — wie in Abschnitt 2.3 beschrieben — Produkte zur Studienfinanzie-
rung auch in besonderem Mafle dafiir, Studierende langfristig an die Bank zu binden, da die
Riickzahlung des Studienkredits eine tiber das Studienende hinaus gehende Bindung an die
Bank bedingt. Sofern es dem Kreditinstitut durch geschicktes Bundling zudem gelingt, den
Akademiker langfristig an sich zu binden, kann ein fiir sich betrachtet renditeschwaches —
aber aus Marktsicht attraktives — Studienfinanzierungsprodukt aus Gesamtbanksicht attraktiv
werden,

Zum Aufbau einer langfristigen und rentablen Geschiftsbeziehung ist beispielsweise die
Verkniipfung von Studienfinanzierungsprodukten mit — beratungsintensiven und margen-
starken — Baufinanzierungsprodukten denkbar. Zur Verzahnung der beiden Produkte kénnen
bspw. die im letzten Kapitel diskutierten ,Zinsboni“ fiir gute Risiken auf die Laufzeit der
Studienfinanzierung hochgerechnet und ~ optional — dem Bausparkonto des attraktiven
Studierenden gutgeschrieben werden. Gekoppelt mit der auf diese Summe von maximal 500
€ gewihrten staatlichen Wohnbauprimie liefSe sich so iiber das Studienende hinaus eine hohe
Wechselbarriere errichten®!.

7 Implikationen und Fazit

Die Ausfiihrungen der vorherigen Abschnitte zeigen, dass bei der Gestaltung von Studi-
enfinanzierungsprodukten vielfiltige und im Kreditwesen neuartige Einflussfaktoren zu
beriicksichtigen sind. Ein umfassendes Scoring sowie eine Sicherheitenbewertung und
-verwaltung, wie dies bei anderen Kreditentscheidungen iiblich ist, ist aufgrund der im Allge-
meinen eher kleinen Kreditvolumina zu teuer bzw. aufgrund der schwer prognostizierbaren
Entwicklungen pauschal nicht méglich. Der vorliegende Beitrag analysiert daher den studen-
tischen Markrt und zeigt anhand ausgewihlter, relevanter Merkmale, welche Selektionskrite-
rien eine gute Prognose hinsichtlich der Riickzahlungsfihigkeit von Studierenden erlauben.
Dariiber hinaus wird exemplarisch verdeutlicht, wie sich auf dieser Basis eine Produktkalku-
lation durchfiihren lisst. Neben den in der Arbeit skizzierten Risiken miissen bei der Imple-

81 Werden zudem die empirischen Wechselwirkungen zwischen Produkenachfragen betrachtet, ist erkennbar, dass
nach dem Ausgangsproduke Bausparvertrag in ca. 2 von 3 Fillen zudem cine Hypothek aufgenommen wird.
Nach erfolgter Finanzierung kann seitens des Kunden weiterer Produktbedarf bestehen (z.B. Wohngebiudever-
sicherungen und Hausratversicherungen) (vgl. Heppelmann/Middelmann (2006), S. 6).
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mentierung von Studienfinanzierungsprodukten sowohl unternehmensinterne Faktoren
(wie beispielsweise die strategische Ausrichtung) als auch das Engagement der Wettbewerber
und politische Entwicklungen beriicksichtigt werden. Hierbei zeigt sich, dass die derzeir
angekiindigten Produktkonditionen der Forderbanken im Allgemeinen deutich giinstiger
sein diirften, als Angebote privatwirtschaftlicher Kreditinstitute (sofern hierbei die Risiken
adiquart beriicksichtigt werden und keine Selektion der bezugsberechtigten Studierenden
erfolgt). Vor diesem Hintergrund empfiehlt es sich fiir Finanzdienstleister, die Produkte der
oben genannten Forderbanken mit bestehenden oder neu zu entwickelnden Angeboten fiir
die studentische Zielgruppe (die beispielsweise schon mit einem Sparprodukt ab der Geburt
beginnen sowie junge Konten und ausgewihlte Versicherungsprodukte fiir die Zielgruppe
beinhalten) zu kombinieren und damit einzigartige und wettbewerbsfihige Angebote am
Markt zu etablieren.

Neben der unmittelbaren Wirtschaftlichkeit von Studienfinanzierungsprodukten muss auch
berticksichtigt werden, dass sich durch Studienfinanzierungen — anders als bei traditionellen
Produkten fiir Studierende, wie junge Konten oder dhnliches, die nur eine geringe Bindungs-
wirkung haben — die Kundenbindung steigern und damit eine potenzialstarke Zielgruppe
frithzeitig erschliefen lisst. Daher kann es — sofern sich die oben skizzierte Biindelung
nicht realisieren ldsst — aus strategischer Sicht durchaus sinnvoll sein, vergleichsweise hohe
Risiken bei der Bewilligung von Studienfinanzierungen in Kauf zu nehmen, um hierdurch
zu spiteren Zeitpunkten weitere, ertragreiche Geschifte mit den Akademikern abschlieffen
zu konnen. Auch bei Finanzdienstleistern, die — wie bspw. die Sparkassen oder Volksbanken
— ihren traditionell hohen Marktanteil bei Studenten vielfach nach deren Studienende nicht
halten kénnen, kdnnte das Angebot guter Studienfinanzierungsprodukte helfen, die Studie-
renden besser an das cigene Institut zu binden.

Viele der im Zusammenhang mit Studienfinanzierungen genannten Risiken lassen sich
nicht nur durch die oben angedeutete Kooperation mit den Férderbanken, sondern auch
durch eine Zusammenarbeit mit den Hochschulen senken, da diese viele der Risikofak-
toren (wie zum Beispiel Studienabbriiche, -wechsel und -dauern) unmittelbar beeinflussen
kénnen. Vor dem Hintergrund, dass Hochschulen in Zukunft die Ausfallrisiken fiir die
Studiengebiihren tragen werden, kann davon ausgegangen werden, dass sie in stirkerem
Masse als bisher geeignete Studierende selektieren, berufsrelevante Qualifikationen vermit-
teln sowie auf kurze Studiendauern achten und damit einen Beitrag zur Risikoreduktion
leisten werden. Durch das Zusammenwirken der Universititen mit éffentlichen Forder-
banken und privaten Instituten lieen sich zukiinftig Produkte gestalten, die einen Beitrag
dazu leisten, dass Studierende einerseits ohne finanzielle Restriktionen studieren und ande-
rerseits Riickzahlungsrisiken minimiert werden konnen. Beides wire auch aus gesellschafts-
politischer Sicht sinnvoll und wiinschenswert, so dass die Autoren weitere Forschungen in
diesem Bereich anregen.



Anhang
Berechnungsdetails fiir ein exemplarisches Studienfinanzierungsprodukt8?

Im Folgenden wird auf das in Abschnitt 6 vorgestellte Beispiel Bezug genommen und
verdeutlicht, welche Annahmen diesem zu Grunde liegen, bevor formal auf das Kalku-
lationsschema eines Einzelvertrages eingegangen wird. Anschlieflend wird schematisch
gezeigt, welche weiteren Faktoren bei der Berechnung des Break-Even-Zinssatzes aus Sicht
eines Finanzdienstleisters beriicksichtigt werden miissen.

Annahmen

Es wird ein Studienfinanzierungsprodukt modelliert, welches Lebenshaltungskosten (LG
= 10.000 € p.a.) und Studiengebiihren (SG = 1.000 € p.a.) beriicksichtigt. Diese jihr-
lichen Finanzbedarfe bleiben wihrend der angenommenen 6-jahrigen Auszahlungsphase
(t 4, = 6) konstant. Fiir ein Viertel der jihrlich angenommenen 380.000 Studienan-
fanger bestehe individuell ein Finanzierungsbedarf i. H.v. 30% der Lebenshaltungskosten
(gkl o 4 = 0,3), der wiederum zu 80% durch Finanzdienstleister finanziert werden soll
(¢%¥ = 0,8). Hinsichtlich der Studiengebiihren wird angenommen, dass fiir 3 von 10
Studierenden die Notwendigkeit besteht, diese vollstindig durch Finanzdienstleister finan-
zieren zu lassen (g4, . = ¢4¥ = 1); Sonderauszahlungen sollen nicht mdglich sein. Der
fiktive Marktanteil des betrachteten Finanzdienstleisters betrigt 10%.

Da im Modell zunichst nicht nach unterschiedlichen Studiengingen unterschieden wird,
flieen in die Berechnungen die durchschnittliche Abbrecherquote von 26% sowie die
durchschnittliche Wechselquote von 13% ein.** Zudem wird zwischen fachnahem und
fachfremdem Studiengangwechsel unterschieden. Ein fachnaher Studiengangwechsel wird
dabei einem reguliren Studium gleichgesetzt, da angenommen wird, dass sich bei diesem
die Studienzeit durch den Wechsel nicht wesentlich verlingert. Demgegeniiber zieht ein
fachfremder Studiengangwechsel in der Regel eine lingere Studienzeit nach sich, da der
neue Studiengang im ersten Fachsemester begonnen werden muss und in der Regel die
bisherigen Studienleistungen nicht oder nur in sehr geringem Umfang auf den neuen
Studiengang angerechnet werden kénnen. Es wird angenommen, dass der Anteil fach-
fremder Wechsler bei 70% liegt®4.

Wihrend der Studierende im hier vorgestellten Modell iiber eine Option zur Sonderkiin-
digung verfiigt, bricht der Finanzdienstleister die Finanzierung genau dann ab, wenn der
Studierende

®m sein Studium abbriche,
m zum zweiten Mal einen fachfremden Studiengangwechsel vornimmt oder

82 Die Autoren danken Dipl.-Kauffrau Andrea Linge! fir ihre wertvolle Unterstiitzung bei der Darstellung des hier
vorgestellten Berechnungensschemas.

83 Siehe dazu Kapitel 3.2

84 Zur zeitlichen Verteilung der Studienabbriiche auf verschiedene Studienjahre sei auf Heublein/Spangenberg/Som-
mer (2003), S. 40, verwiesen,
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m erst nach dem dritten Studienjahr einen fachfremden Studiengangwechsel vornimmt.

Es wird von einer Gesamtausfallwahrscheinlichkeit (Probability of Default, PD) von etwa 18%
und einer Gesamtverlustquote (Loss Given Default, LGD) von etwa 72% ausgegangen, die sich
aus den gewichteten Ausfallwahrscheinlichkeiten und Verlustquoten der vier Gruppen Studie-
nabbrecher, spite Studiengangwechsler, frithe Studiengangwechsler sowie regulir Studierende
zusammensetzt. Fiir die jeweilige Gruppe wurde die zugehorige Ausfallwahrscheinlichkeit auf
die Riickzahlungsphase verteilt, wobei zu Beginn der Riickzahlungsphase eine héhere Ausfall-
wahrscheinlichkeit unterstellt wird. Bei den zugrunde liegenden Berechnungen des Modells
wird im Durchschnittsszenario davon ausgegangen, dass 40% der Studierenden einheitlich 12
Monate Payment Holidays in Anspruch nehmen (¢, = 1), wihrend welcher lediglich Zins-
zahlungen anfallen. Die {ibrigen Kreditnehmer beginnen ohne Verzogerung mit der Riick-
zahlung, Fiir die Riickzahlungsphase werden konstante Riickzahlungsraten angenommen. Im
Modell werden evtl. vorhandene BAf6G-Datlehen nicht beriicksichtigt. Ebenso ist eine Rest-
schuldversicherung, die das mégliche Ausfallen des Kredits bspw. durch Tod des Kreditneh-
mers, Berufsunfihigkeit oder unverschuldete Arbeitslosigkeit verhindern kann, nicht in das
Modell integriert.

Die Durchschnittsberechnungen beziehen sich auf einen Finanzdienstleister, der iiber einen
Marktanteil von 10% verfiigt. Seine Eigenkapitalunterlegung soll bei 12% des Barwerts der
zukiinftigen Cash Flows aus den Kundenvertrigen liegen (7 = 0,12) und die geforderte
Eigenkapitalrendite auf gebundenes Eigenkapital 20% betragen (i, = 0,2)%. Fiir Einfith-
rungskosten werden einmalig fiinf Millionen Euro veranschlagt. Jahrliche Fixkosten in Hohe
von 600.000 € werden ebenso beriicksichtigt wie variable Kosten i.H.v. 100 € pro Jahr und
Vertrag.

Aufbauend auf diese Annahmen ldsst sich mittels Barwertansatz ein Studienfinanzierungs-
produkt modellieren.?¢ Der Barwert wird errechnet, indem der sogenannte Combined Cash
Flow (CCF, 9°), der sich als Summe iiber die Cash Flows aus dem Kundenvertrag (CFg,,),
den Standardrisikokosten (CFgp,), den Prozesskosten (CFpy,) sowie den Opportunitits-
kosten der Eigenkapitalunterlegung (CF,,) ergibt, mit Refinanzierungszinssatz i, z; des
Finanzdienstleisters (im Beispiel 3%) abgezinst wird. Der Break-Even-Zinssatz ist der im
Modell einheitliche Nominalzinssatz fiir alle drei Finanzierungsphasen, bei dem der Barwert
des Combined Cash Flows Null ergibt.

Berechnung des Break-Even-Zinssatzes eines Einzelvertrages

In 7abelle 3 wird formal dargestellt, aus welchen Bestandteilen sich der Combined Cash
Flow CCFy** zusammensetzt, wobei dabei nach den beiden Produktbestandteilen Lebens-
haltungskosten (L H) und Studiengebiihren (SG) unterschieden wird.

85 Siehe dazu Kapitel 6.

86 Da den hijer vorgestellten Ergebnissen ein Praxisprojekt zugrunde liegt, das fiir einen fiihrenden deutschen
Finanzdienstleister durchgefithrt wurde, ist eine Veréffentdichung weiterer Berechnungsderails nicht méglich.
Dennoch stellt der hier vorgestellte formale Ansatz eine fundierte Kalkulationsgrundlage fiir ein Studienfinan-

zierungsprodukre dar. Voraussetzung hierfiir ist jedoch, dass die Variablen mic bankspezifisch sinnvollen Werten
befiillt werden.



Tabelle 3: Berechnung des Combined Cash Flow

CCFye*

CCF" |CF{, |CFiy,  |-LH-qifipa-q5" firt >0
—LH - qfii g - g5 + CF4E, fiirt = 0
CF}égt B ifg ’ ?’nam PH
CFi5, CFi3, 2 KM g pz flirtag + tpy <t < T
CFRZt K (1 +inmn,RZ) _ﬂt?t =T
CFifl, | mit EaD[* - PD, - LGD, - (1 - g-%)
T
CFL.
. LH KVj
mit Fa D" = Ej:t, Wi
CFPKt CFV@M
Cng{,t CFgy OKt =™ EKeL Sl igk
mit EKF = EaDLH LGD, -~ - (1 - g¢g")
§ : CFHE.
. LH _— f¥)
mit BEaD{" = - m{l—%iﬁmjf'?
CCF® |CF, |CFSG, |-SG " qfipa- qs{"ﬁirt >0
- 8G - Q}?’mBed QSG AG, oﬁ"‘t =
CF?’g,i - KSQZ nom,PH
CP}%%& CFG, >~ K Vnompy firtay +tpy <t < T
OF?Z%,? :-Kg?l (1+3wm’}23)ﬁ?'t =T
CFS, | OFf, = B - iy
mit EK® = EaDf - LGD, - v - (1 - g56)
T
OF3,
it BaDf¢ = E -
mit LQL/y s (1’4‘13@&*)3 -t
CFy, |CHE,
CFo: |CFS%, = EK® « gy

mit EK; 56—

EaDSG‘ LGD, - PD, - (1 - g%

E CFi§,;
mit EaDJ% = T J)} -
=1 ReFi

Aufbauend auf der Berechnung des Combined Cash Flow lisst sich nun — wie in Abbil-

dung 8 dargestellt — der Break-Even-Zinssatz eines Einzelvertrages ¢* berechnen.
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Abbildung 8: Berechnung des Break-Even-Zinssatzes eines Einzelvertrages

Barwert und Break-Even-Zinssatz:

T
CCFps s .
BWCCFgeS Z_ ]+} r}t = 0 él*
=0 Refi Eigene Darstellung

Ein Finanzdienstleister kann die hier vorgestellte Metrik dazu nutzen, den Erfolg eines
Geschiftes zum Zeitpunkt des Abschlusses festzustellen (Barwert) und den minimalen
Nominalzinssatz (Break-Even-Zinssatz) zu ermitteln, den er gegeniiber dem Kreditnehmer
geltend machen muss, um seine Kosten zu decken und die Eigenkapitalmindestverzin-
sung zu erreichen.

Schematische Darstellung zur Berechnung des Break-Even-Zinssatzes fiir
den Gesamtmarkt aus Sicht eines einzelnen Finanzdienstleisters

eben den einzelvertraglichen Daten muss der Finanzdienstleister bei der Berechnun
Neben d lvertraglichen Dat der F dienstleister bei der Berechnung
»seines” Break-Even-Zinssatzes weitere Einflussgrofien beriicksichtigen. Dies ist in der

folgenden Abbildung schematisch dargestellt:

Abbildung 9: Schematische Darstellung zur Berechnung des Break-Even-Zins-
satzes aus Sicht eines einzelnen Finanzdienstleisters

Kalkulation des Einzelvertrages

Nachbildung der zahlenmdBigen Entwicklung eines Studienganges:

B Entscheidungsbaum, der nachbildet, wie viel Prozent eines Jahrganges ihr Studium nach
6 Jahren erfolgreich beenden

B Berrucksichtigung von Abbruchkriterien
(Studienabbruch, mehrfacher oder spater Studienfachwechsel,...)

B Ergebnis: Absolventenzahlen nach Studiengangen

Businesscase fiir den Gesamtmarkt

Ebene eines einzelnen Studienjahrganges

M Basis: Absolventenzahlen nach Studienjahrgdangen

B Zusatzlich: Berlicksichtigung der Finanzierungsaffinitat

B Frgebnis: Ubertragung der einzelvertraglichen Sicht auf die Ebenen einzelner Studienjahrgénge

Ebene meherer Studienjahrgdnge
B Annahmen: unendlicher Planungshorizont, gleich bleibende Studienjahrgange
B Ergebnis: Break-Even-Zinssatz fiir den Gesamtmarkt

Businesscase fiir den Gesamtmarkt

Ebene eines einzelnen Studienjahrganges
B Basis: Business Case des Gesamtmarktes
W Zusatzlich: Berlicksichtigung der Finanzierungsaffinitat
- des Marktanteils des Finanzdienstleisters
- von Prozess- und Einflihrungskosten
B Ergebnnis: Break-Even-Zinssatz flr einen einzelnen Finanzdienstleister



Fiir die in Abschnitt 6 dargestellten Inputfaktoren liegt der Break-Even-Zinssatz bei
7,91%. Fiir die anderen dort betrachteten best und worst case-Fille ergeben sich - resul-
tierend aus der Variation der in Tabelle 4 dargestellten Inputparameter — Break-Even-Zins-
sitze von 6,03% bzw. 9,71%.

Tabelle 4: Variablenverzeichnis

BW e pses, Barwert tiber den Gesamt Combined Cash Flow
Gesamt Combined Cash Flow; Summe des Combined Cash Flow fiir die Lebenshaltungs-
cC kasten und des Combined Cash Flow fiir die Studiengebiihren zum Finanzierungszeit-

punkt ¢

CCFH, CCFe,

Combined Cash Flow fiir die Lebenshaltungskosten L H bzw. der Studiengebuhren SG
zum Finanzierungszeitpunkt ¢

C AG 3] OF?&G 0

Einmalige Abschlussgebdihr fiir die Lebenshaltungskosten LH bzw. der Studiengebihren
SG im Finanzierungszeitpunkt t = 0

CFAZ 4] CFAZta

Cash Flow aus Kundenvertrag wihrend der Auszahiungsphase AZ fir die Lebenshal-
tungskosten L H bzw. der Studiengebiihren SG zum Finanzierungszeitpunkt t

C KV%? G Pﬂ/t?

Cash Flow aus Kundenvertrag fiir die Lebenshaltungskosten L H bzw. der Studien-
geblhren SG zum Finanzierungszeitpunkt ¢

G
C OKta CF?)}( £y

Opportunitdtskosten der Eigenkapitalunterlegung fur die Lebenshaltungskosten L H bzw.
der Studiengeblihren SG zum Finanzierungszeitpunkt

(€
CFhii CFoie

Cash Flow aus Kundenvertrag wahrend der Payment Holidays PH fir die Lebenshaltungs-
kosten L H bzw. der Studiengebiihren SG zum Finanzierungszeitpunkt ¢

£
O PKt; FSK:}

Prozesskosten fir die Lebenshaltungskosten LH bzw. der Studiengebiihren SG zum
Finanzierungszeitpunkt ¢

(&
C RZt/ CF?%Z%*

Cash Flow aus Kundenvertrag wahrend der Rlickzahlungsphase RZ flr die Lebenshal-
tungskosten L H bzw. der Studiengebiihren SG zum Finanzierungszeitpunkt ¢

LI (e
CF: SRt CE‘%R,U

Standardrisikokosten flir die Lebenshaltungskosten LH bzw. der Studiengebithren SG
zum Finanzierungszeitpunkt ¢

(]
C Va,rt) Cﬁgar,tv

Variable Prozesskosten der Lebenshaltungskosten LH bzw. der Studiengebiihren SG
zum Finanzierungszeitpunkt ¢ pro Kreditnehmer

EaD! | EaDPY,

Exposure at Default fiir die Lebenshaltungskosten LH bzw. der Studiengebiihren S¢;
zum Finanzierungszeitpunkt ¢

EKFY, EKSC,

Eigenkapital EK, fur die Lebenshaltungskosten L H bzw. der Studiengebiihren SG zum
Finanzierungszeitpunkt t

Anteil an den Standardrisikokosten bzw. dem zu unterlegenden Eigenkapital an den

g8, g% Lebenshaltungskosten LH bzw. den Studiengebiihren SG, der durch den Staat Giber-
nommen wird.

¥ Break-Even-Zinssatz

o Opportunitétszinssatz (geforderte Eigenkapitalrendite des Finanzdienstleisters}

Lom, PH Nominalzinssatz wahrend der Payment Holidays

bom BZ Nominalzinssatz wahrend der Riickzahlungsphase

1 pers Refinanzierungszinssatz

KL |SG Kontostand des Kreditnehmers fiir die Lebenshaltungskosten LH bzw. die Studienge-
oy SR bithren SG zum Finanzierungszeitpunkt t

LGD, Verlustquote (Loss Given Default) zum Finanzierungszeitpunkt ¢

803



LH Jahrliche Lebenshaltungskosten

PD, Ausfallwahrscheinlichkeit {Probability of Default) zum Finanzierungszeitpunkt ¢

akt, ¢5°, Ausschdpfungsquote

qEl o b TS e Finanzierungsbedarfsquote

SG Jahrliche Studiengebiihren

i Finanzierungszeitpunkt

tay Dauer der Auszahlungsphase

tpyr Dauer der Payment Holidays

T Dauer der Finanzierung

vy Gamma-Faktor; durch die Basel Il-Regelungen vorgegebener Anteil des Fa.D, des Kredit-

nehmers, der mit Eigenkapital zu unterlegen ist
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Summary:

Based on current developments in the German academic sector (especially governmental
plans to implement tuition fees), this paper examines the opportunities and risks for
financial service providers offering student loans. It comprises an extensive analysis of
the German market for student loans, both in terms of volume and the specific financial
needs of the students. Additionally, the risks which exist for financial service providers
when entering the German market for student loan programs are investigated. The paper
suggests that global loan programs aimed at all students are unlikely to be competitive.
Instead, financial service providers should concentrate on developing innovative products
targeted at defined market segments to ensure an early acquisition and retention of the
highly attractive market segment of students.



