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Zinskommentar Januar 2018

Bei der letzten EZB-Sitzung mehr Licht als
Schatten

In der letzten Sitzung der Européaischen Zentralbank (EZB) am 25.
Januar 2018 hat Mario Draghi seinen gewohnten Ausblick geandert.
Zu der aktuellen wirtschaftlichen Situation fiel sein Restimee positiver
aus als in der Vergangenheit. Auch wenn im Vorfeld immer wieder
Uber den Zeitpunkt einer ersten Zinserhdhungen spekuliert wurde, so

gab es keine konkreten Neuerungen. Kontakt zu mir:
Mario Draghi verfolgt vielmehr weiter seine bisherige Strategie, die er Olaf Kauhs
in seiner Amtszeit eingeschlagen hat. Dies bedeutet weiter behutsa- Telefon: 0621 4608490

me Veranderungen und deren begleitende Kommunikation. Ein klei-

Telefax: 0621 4608499
ner Zinsschritt ist deshalb wohl nicht zu erwarten.

eMail: ok@baufi-top.de
http://baufi-top.de

Wie werden die Zentralbanken weiter reagieren?

Das derzeitige Anleihekaufprogramm hat noch eine Laufzeit bis Sep-
tember 2018. Wenn die wirtschaftliche Konsolidierung weiter stabil ist
und es zu keiner NachfolgermaRnahme im Anleihekaufprogramm
kommt, kdnnte die EZB im Jahr 2019 anfangen langsam an der Zins-
schraube zu drehen. Jedoch wird Mario Draghi auch hier seiner kalku-
lierenden Stratege treu bleiben und eine Erhdhung nur in minimalen
Schritten vornehmen.

Die Fed tagt zum néchsten Mal am 30. und 31. Januar 2018. Die US-
Notenbank fahrt bekanntlich einen offensiveren Kurs als die EZB und
wird diesen im neuen Jahr voraussichtlich fortsetzen. Es wird fur das
Jahr 2018 mit drei weiteren Zinsschritten gerechnet, die auch einen
Einfluss auf die Zinslandschaft in der Eurozone haben dirften.
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Was beeinflusst die Strategie der EZB? ﬁ baufinanzaiznaoer
Bei der Veroffentlichung der Jahresinflation in Deutschland fir das Uberzevgences mehrwe i e fnarzirung

Jahr 2017, kam man auf einen Wert von 1,8 Prozent. Damit ist sie
damit drei Mal so hoch wie im Jahr 2016 und damit nahe an der von
der EZB proklamierten zwei Prozent Zielmarke. Diese bezieht sich je-
doch nur auf die Kerninflation, in der die Steigerung der Verbraucher-
preise ohne Energiekosten und Nahrungsmittel einbezogen werden.
Die eigentliche Kerninflation betrug demnach in Deutschland nur 1,4
Prozent.

Jedoch kénnen die deutschen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
nicht 1:1 auf ganz Europa ubertragen werden. Die Kerninflation fur
den gesamten Euro-Wahrungsraum fallt mit 0,9 Prozent deutlich
niedriger aus.

Kontakt zu mir:

Auch wenn man die Lohne in den européischen Ladndern betrachtet,
so gibt es weiter grofRe Unterschiede. Sind die deutschen Léhne seit Olaf Kauhs

dem ersten Quartal 2014 stetig Uber denen des Vorjahres gelegen, so Telefon: 0621 4608490
sind in Italien und Spanien die L6hne im letzten Jahr zuriickgegangen
sind. Auch bei der Arbeitslosenquote zeigt sich ein ahnliches Bild:
Deutschland verzeichnete im November 2017 eine Quote von 5,3 Pro- eMail: ok@baufi-top.de
zent, im EU-Durchschnitt lag sie bei 7,3 Prozent und in Spanien mit http://baufi-top.de
16,7 Prozent sowie Italien mit 11 Prozent deutlich daruber.

Telefax: 0621 4608499

Da die EZB die Entwicklungen in Gesamteuropa bewertet, kann man
sagen, dass wir noch kein langfristiges, stabiles Wirtschaftswachstum
in allen EU-Staaten verzeichnen kénnen. Somit ist der Handlungs-
druck fur eine schnelle Zinserhéhung auf die EZB noch immer Uber-
schaubar.

Wie entwickeln sich die Baufinanzierungszinsen in diesem
Umfeld

Wenn man in den letzten Wochen des vergangenen Jahres die Baufi-
nanzierungszinsen beobachtet hat, konnte man bisweilen den Ein-
druck gewinnen, dass es kaum Schwankungen gibt. Nach dieser Kon-
stanz zum Jahresende gibt es seit Mitte Januar einen leichten
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Zinsanstieg um gut zehn Basispunkte. Von daher kann es wahr-
scheinlich sein, dass die Zinsen fur Baudarlehen im Laufe dieses Jah-
res leicht anziehen. Die Erwartungshaltung der Méarkte kdnnte sich
hier niederschlagen, denn es wird auf den Ausstieg der EZB aus der
expansiven Geldpolitik und auch auf einen ersten Zinsschritt in 2019
spekuliert. Aber auch die offentliche Debatte um Mario Draghis Nach-
folge kann einen zuséatzlichen Einfluss auf den Zinsmarkt haben. Dazu
kommt, dass die Zinserhdhungen der US-Notenbank Fed sicher nicht
spurlos an den Zinsen fur Baudarlehen voruber gehen werden.

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

Die Forward-Darlehen-Strategie
http://www.blog.baufi-top.de/informationen-zu/der-immobilien-
besitzer-von-heute/forward-darlehen-strategie/

Tendenz der Baufinanzierungszinsentwicklung:
kurzfristig: schwankend seitwarts
langfristig: steigend
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Kontakt zu mir:
Olaf Kauhs

Telefon: 0621 4608490
Telefax: 0621 4608499
eMail: ok@baufi-top.de

http://baufi-top.de
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