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Zinskommentar Juli 2020

Baufinanzierungszinsen sinken weiter und
auch lange Zinsfestschreibungen werden
gunstiger

Die Européaische Zentralbank (EZB) hat im Juni 2020 das eigentlich
auf 750 Milliarden Euro begrenzte Krisenprogramm PEPP um weitere
600 Milliarden Euro aufgestockt und verlangerte die Laufzeit bis min-
destens Juni 2021. Auf der ihrer EZB-Sitzung lieRen die européischen
Wahrungshiter keinen Zweifel an ihrer Bereitschaft, bei Bedarf er-
neut zu handeln. Allerdings wurden vorerst keine weiteren MaRnah-
men beschlossen. Der wirtschaftliche Ausblick der EZB kann als ver-
halten positiv eingestuft werden. Auch wenn das Ende der Corona-
Pandemie noch ungewiss ist, so scheint die Talsohle vorerst hinter
uns zu liegen. Mit der allmahlichen Lockerung vieler Einschrankungen
gebe es Anzeichen fiur eine erste Erholung.

Das massive Eingreifen der Notenbanken kdnnte langfristig
das Zinsniveau niedrig halten

Das sich die aktuelle Zinssituation sehr ungewoéhnlich darstellt, zeigt
ein historischer Vergleich: Denn obwohl die Niedrigzinsphase mittler-
weile seit vielen Jahren anhalt, sind die Zinsen fur eine 20-jéhrige
Zinsfestschreibung bis zum Februar 2020 nie unter die Ein-Prozent-
Marke gesunken. Mit dem Beginn der Corona-Krise haben allerdings
auch diese Zinskonditionen am 9. Méarz 2020 einen neuen histori-
schen Tiefstand von 0,82 Prozent erreicht. Und da die Zinsdifferenz
zwischen den kurzen und den langen Zinsbindungen derzeit ver-
gleichsweise gering ist, deutet dies darauf hin, dass der Kapitalmarkt
von lang anhaltenden niedrigen Zinsen ausgeht. Es ist damit zu rech-
nen, dass die massiven Eingriffe der Européischen Zentralbank (EZB)
auf lange Sicht das Zinsniveau kunstlich niedrig halten werden.
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Auch wenn sich die Wirtschaft nach der Corona-Pandemie nach und @
nach wieder erholen wird, so kann die EZB nicht direkt aus der locke-

ren Geldpolitik aussteigen. Dies wurde fur die hoch verschuldeten
Staaten wie beispielsweise ltalien bedeuten, dass sie bei steigenden
Zinsen ihre Schulden nicht mehr zurtickzahlen kénnten und so die
Stabilitat der ganzen Euro-Zone gefahrden wurden. Deshalb wird es
bei den Bauzinsen in der nachsten Zeit nur geringe Bewegung ge-
ben. Aufgrund einzelner Ereignisse, wie beispielsweise der Ausgang
der US-Wahlen, kénnen die Bauzinsen kurzfristig zwar schwanken,
mittelfristig werden wir es aber erst einmal mit einem weiterhin ext-
rem niedrigen Zinsniveau zu tun haben. Dies bedeutet fir Immobili-
enkaufer und Bauherren: An den historisch glnstigen Finanzierungs-
moglichkeiten wird sich so schnell nichts andern.
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Eine aktuelle ZEW-Studie untersucht die unerlaubte monetare
Staatsfinanzierung durch die EZB
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schaftsforschung ist erkennbar, dass sich die Anleihekaufprogramme Telefon: 0621 4608490
der EZB schon vor der Corona-Krise immer starker in Richtung der Telefax: 0621 4608499

»Grauzone der unerlaubten monetaren Staatsfinanzierung“ bewegt
haben. Das im Rahmen der Corona-Pandemie beschlossene Krisen-
programm PEPP (Pandemic Emergency Purchase Programme) ermog- www.efinanz24.de/
licht nun ein noch schnelleres und auch umfangreicheres Aufkaufen finanzierungen

von Anleihen und zudem wurden die Regeln fur die Kaufe weiter gelo-

ckert. Mittlerweile akzeptiert das Eurosystem sogar, dass mehr als

ein Drittel aller Wertpapiere eines Emittenten gekauft werden kén-

nen. Die Ubergewichtung der Anleihekaufe in Richtung hoch verschul-

deter Staaten wie Italien und Spanien kdnnte so in der Folge noch

weiter zunehmen. Der Forschungsbereichsleiter am ZEW und Koautor

der Studie, Prof. Dr. Friedrich Heinemann, erklarte dazu in einer Pres-

semitteilung: ,,Die EZB hat spatestens mit dem PEPP akzeptiert, die

Rolle eines strategisch wichtigen Glaubigers fir Eurostaaten zu uUber-

nehmen. Der EZB-Rat wird somit in Zukunft mit dartber entscheiden,

ob ein Uberschuldeter Eurostaat seine Anleiheverbindlichkeiten um-

schulden kann oder nicht.*
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Manche Experten gehen noch einen Schritt weiter und sind der Mei-
nung, dass die EZB das Zinsniveau manipuliert und mit den Refinan-
zierungsbedingungen ihrer Anleihekaufe schon seit Jahren und eine
indirekte Staatsfinanzierung betreiben. Einig sind sich die Fachleute
jedoch darin, dass die entschlossene Reaktion der EZB in der aktuel-
len Krisensituation gut gelungen ist, denn das PEPP-Programm hat
die Finanzmarkte vor allem zu Beginn der Krise beruhigt. Ohne die
Sicherheit, dass die EZB bei Bedarf weitere Mallnahmen ergreifen
wird, kdnnten die Marktteilnehmer schnell wieder nervds werden.

Allerdings entsteht daraus ein ganz anderes Problem fir die Europai-
sche Zentralbank (EZB), denn der Ausstieg aus der ultralockeren

Geldpolitik wird nun noch schwerer gelingen als vor der Corona-Krise.

Denn einige EU-Staaten gewdhnen sich immer mehr an das billige
Geld und sind immer mehr nicht zu notwendigen strukturellen Refor-
men bereit. Somit fordert die Européische Union (EU) mit ihrem
Schritt zur Transferunion diese Entwicklung zusatzlich. Insofern ent-
wickelt sich durch die Corona-Krise eine noch groRere Herausforde-
rung fur einen Exit aus der ultralockeren Geldpolitik.

Bauzinsen fallen wieder und lange Zinsbindungen werden im-
mer gunstiger

Die Bauzinsen haben sich von Mitte Mai bis Anfang Juli leicht nach
unten bewegt. Der Durchschnittszins fur eine 10-jahrige Zinsfest-
schreibung lag Mitte Mai bei 0,72 Prozent. Aktuell ist er weiter auf
0,67 Prozent gesunken. Bei langeren Zinsbindungen ist der Zinsruck-
gang noch deutlicher zu sehen: Bei Darlehen mit 20 Jahren Zinsbin-
dung geht der Zins von 1,22 Prozent Mitte Mai auf aktuell 0,96 Pro-
zent zurick.

Dagegen spiegelte die Rendite der zehnjahrigen deutschen Bundes-

anleihe diese Entwicklung zuletzt nicht wider: Diese pendelt weiterhin
stabil grof3tenteils zwischen -0,4 und -0,5 Prozent. Die sinkenden Zin-

sen sind jedoch nicht auf Marktereignisse zurickzufiihren, sondern
resultieren hauptsachlich vor allem auf die Angebote einzelner Ban-
ken, die sich bei langeren Zinsbindungen neu positionieren.

Nutzen Sie meine Forward-Strategie, um bei Marktverande-
rungen schnell reagieren zu kdnnen.

Die Forward-Darlehen-Strateqie

https://www.efinanz24.de/informationen-zu/finanzierungen/finanzierungstipps/forward-darlehen-strategie/

Tendenz der Baufinanzierungszinsentwicklung:
kurzfristig: schwankend fallend

mittelfristig: schwankend seitwarts

langfristig: schwankend seitwérts

Q‘E baufinanzimanager
dberzeugender mehrwert fir ihre finanzierung =

Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs

Telefon: 0621 4608490
Telefax: 0621 4608499

Email: ok@efinanz24.de

www.efinanz24.de/
finanzierungen

Herausgeber:
inomaxx finance consult
Olaf Kauhs
Spinnereistr. 3-7
D-68307 Mannheim
Telefon: 0621 4608490
Telefax: 0621 4608499

Email: info@inomaxx.de

Www.inomaxx.de

Seite 3 von 3



