(‘ i lbaLUflllnaanﬂM@lmL'K@LC‘{[ Ausgabe 3/2017

dberzeugender mehrwert fiir ihre finanzierung =
22.03.2017

Zinskommentar Marz 2017

Leitzinserhohung der Fed und Bauzinsen
legen zu

Vor den Prasidentschaftswahlen reagierte die US-Notenbank Chefin
verhalten und auf3erte sich nicht Uber eine anstehende Anhebung der
Leitzinsen. Mit Beendigung der Wahlen wurde die Leitzinserhdhung
am 14. Dezember 2016 beschlossen und soll vorerst um 0,25 Pro-
zentpunkte, spater um 0,5 bis auf 0,75 Prozentpunkte erfolgen.
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Das Jahr 2017 kénnte einige Veranderungen mit sich bringen und fur
Anhebungen sorgen, die im Zusammenhang mit der Beendigung der Olaf Kauhs
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Aktuell spricht sich Notenbank Chefin Yellen aber noch gegen eine
weitere Leitzinserhéhung aus und nimmt Rucksicht auf die Schwellen-
lander wie die enorme Dollar-Verschuldung. Fakt ist aber, dass weite-
re Korrekturen nicht ausgeschlossen sind und es wahrscheinlich noch
in diesem Jahr ein bis zwei Erh6hungen geben wird.

Ein Blick auf die Leitzinsen Europas

Auch die EZB traf sich im Marz und tagte eine Woche vor der US-
Notenbank Fed. Im Gegensatz zu den USA steht fur Europa derzeit
keine Leitzinserh6éhung im Fokus. Ob der Kurs allerdings weiter bei
0,00 Prozent bleibt, sei abzuwarten.

Noch hat sich Draghi mit Blick auf die anhaltend niedrige Inflation ge-
gen die Anhebung des Leitzins und des Einlagezins bei - 0,4 Prozent
entschieden und lasst sich von der Gefahr einer Kapitalabwanderung
gen USA nicht beeindrucken. Die EZB handelt kontrér und es ist nicht
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Draghi von Yellens Entscheidungen unbeeindruckt zeigt und seiner
Linie treu bleibt. Die Zielinflation liegt bei zwei Prozent, wobei die Re-
al-Inflation aktuell nur 0,8 Prozentpunkte aufweist und somit in wei-
ter Entfernung vom eigentlichen Ziel liegt. Fakt ist allerdings, dass
der Dezember 2016 mit einem weiteren Anstieg der Bauzinsen ein-
herging und Fragen aufwirft, in welchem Zusammenhang die Erho-
hung bei unverandertem Leitzins steht.

Spurbare Veranderungen fur Verbraucher

Entscheidungen Uber den Leitzins stehen in der Regel mit einer Reak-
tion der Bauzinsen im Zusammenhang. Die Reaktion ist allerdings
nicht von der Verkiindung abhangig und zeigt sich bereits im Vorfeld.
Durch die Ankindigung einer Verlangerung des EZB-
Anleihekaufprogramms mit einhergehender Verringerung der Kauf-
summe um monatlich 20 Milliarden Euro hat der Markt spurbar rea-
giert.

Zehnjahrige Bundesanleihen gerieten vorubergehend unter Druck und
zogen die veradnderte Verzinsung von Pfandbriefen nach sich. Die Re-
finanzierung von Baufinanzierungen erfolgt Giber Pfandbriefe, wodurch
die hoheren Kosten direkt an den Kunden weitergegeben wurden. Ne-
ben der Bauzinserh6hung von 0,79 auf 0,95 Prozentpunkte haben
sich auch die Verbraucherpreise in Gegenuberstellung zum Vorjah-
resmonat um 0,80 Prozentpunkte gesteigert.

Fakt ist, das Leben wird teurer und die Anhebung der Zinsen wie der
Verbraucherpreise erfolgt unabhéngig von einer Leitzinserhdhung. Die
Zusammenhange liegen tiefer, wodurch sie dennoch in einem direk-
ten Zusammenhang mit Handlungen der EZB stehen und von den
Entscheidungen Draghis wie auch der Fed spurbar gepragt sind.

In nachster Zeit sind keine Uberraschungen bei den Bauzinsen
zu erwarten

Flr das Jahr 2017 ist damit zu rechnen, dass die EZB ihren geldpoliti-
schen Kurs beibehélt und den Leitzins bei null belasst. Deshalb ist in
den kommenden Monaten ein Uberraschender starkerer Anstieg der
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Bauzinsen nicht zu erwarten, sondern eher kleinere Kurskorrekturen.

Auch wenn es ein kleines Stuck bei den Zinsen nach oben geht, darf
man nicht vergessen, dass wir uns bei den Bauzinsen weiter auf ei-
nem historisch niedrigen Niveau befinden.

Tendenz der Baufinanzierungszinsentwicklung:
kurzfristig: schwankend seitwarts
langfristig: steigend
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