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Pressemitteilung

Deutliche Leitzinserh6hung — aber kein Aufwartstrend der Bauzinsen erwartet

Zinskommentar der Dr. Klein Privatkunden AG

Libeck, 21. Juli 2022. GroBe Herausforderungen, deutlicher Zinsschritt: Die EZB erhdht den Leitzins
um 0,5 Prozentpunkte und setzt die Zinswende damit schneller um als angekiindigt. Michael
Neumann, Vorstandsvorsitzender der Dr. Klein Privatkunden AG, hat dennoch Zweifel an der
Wirksamkeit dieses Schrittes gegen die Inflation. Er erldutert, warumsich die Ba ufinanzierungszinsen
schon zuvoraufden Weg gemacht habenundgibt einen Ausblick auf die weitere Entwicklung.
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Mutig gegen die Inflation
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Die Hohe des Zinsschritts kam fiir viele Gberraschend: Noch Ende Juni hat EZB-Chefin Christine Lagarde
bestatigt, den Leitzins um lediglich 0,25 Prozent anzuheben. ,, Mit diesem grolReren Zinsschritt beweist
die EZB Mut“, sagt Michael Neumann von Dr. Klein. ,,Damit zeigt Christine Lagarde ihren Willen, sich
entschiedengegendie Inflation zustemmen und dass sie bereit ist, auch Risiken dafiir einzugehen.” Ein
zu schnell steigendes Zinsniveau kénnte die ohnehin schwachelnde Wirtschaft abwiirgen und kritisch
fir die verschuldeten Eurostaaten werden, die ihre Verbindlichkeiten zu deutlich héheren Kosten
refinanzieren missen. Fiir Michael Neumann lasst die Entscheidung daher erkennen, unter welchem
Druck die Zentralbanker stehen, die Inflationserwartungen einzudammen. Als Signalwirkung wichtig,
als effiziente MaRnahme fraglich: Ob sie hilft, die Inflation zuriickzuschrauben, bezweifelt Michael
Neumann. Anders als in den USA sei die Inflation in Europa nicht iberwiegend auf eine liberhitzte
Wirtschaft zuriickzufiihren, sondern vor allemin hohen Energiepreisen begriindet.

Bauzinsen nehmen Leitzinserh6hungenvorweg

Schon lange vor diesem ersten Zinsschritt sind die Konditionen fiir Baufinanzierungen seit Jahresbeginn
in die Hohe geschnellt. Der Grund: einen groRen Teil ihres Immobilienkreditgeschafts refinanzieren
Banken am Kapitalmarkt mit langfristigen Zinsbindungen — zum Beispiel tGber Pfandbriefe. Daher
bewegt sich die Zinskurve flir Immobilienfinanzierungen in Anlehnung an die Renditeentwicklung der
Pfandbriefe oder auch der 10-jahrigen Bundesanleihe. Weil diese Anlagen auf Basis erwarteter,
zukilnftiger Entwicklungen gehandelt werden, sind die Baufinanzierungszinsenimmer schon einen
Schritt voraus — und die jetzige Leitzinserhéhung ist in den aktuellen Finanzierungskonditionen schon
enthalten. ,Ein Leitzins von 1 Prozent bis Jahresende hat der Markt schon eingepreist®, sagt der
Finanzexperte von Dr. Klein, ,daher sind die Bauzinsen zuletzt auch nicht weiter gestiegen.” Im
Gegenteil: Nach einem vorlaufigen Hohepunkt im Juni von knapp 3,2 Prozent ist der Bestzins im Juliauf
aktuell 2,74 Prozent (Stand: 20.07.2022) gesunken. Die spannende Frage ist: Geht die EZB in den
nachsten 12 Monaten deutlich Uber diese 1 Prozent hinaus? In diesem Fall warenauch wieder héhere
Bauzinsen moglich.

Prognose: starke Schwankungen

Bis zum Jahresende geht Michael Neumann nicht von einem deutlichen Aufwartstrendaus. ,Trotz aller
Notwendigkeit, beherzt gegen die Inflation einzugreifen: Christine Lagarde hat nicht genigend
Spielraum, die Zinsen massivanzuheben. Daher rechne ich mit einer Seitwartsbewegung der Bauzinsen.
Zumindest unterm Strich — denn wir werden in den nachsten Wochen und Monaten hohe Ausschlage
in beide Richtungen sehen”, so seine Prognose. Derzeit gebe es extrem viele Unsicherheiten, die sich
auf das tagesaktuelle Zinsniveau auswirken: Die Lieferengpasse flir Rohstoffe und Energie, die
wirtschaftlichen Aussichten fiir Europa, der Krieg in der Ukraine, die Regierungskrise in Italien, die
Zinsentwicklung in den USA — jede neue Meldung kann die Anleiherendite und damit die Zinsen fir
Immobilienfinanzierungen beeinflussen. ,Weil die Banken die Konditionen zurzeit extrem haufig
anpassen— nach oben und nach unten —sollten Kaufinteressenten die Angebote moglichst umfassend
und tagesaktuell vergleichen lassen, umsich das glinstigste Angebot im Markt zu sichern”, rat Michael
Neumann von Dr. Klein.
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Nachfrage geht zuriick, Preise wieder verhandelbar

Auch wenn der rasante Zinsanstieg ein vorlaufiges Ende gefunden haben kdnnte: Baufinanzierungen
kosten wesentlich mehr als noch zu Jahresbeginn. Gleichzeitig sind die Immobilien unterm Strich nicht
glinstiger geworden. , Fiir Kaufer ist das eine Kombination des Schlechtesten aus beiden Welten”,
kommentiert Neumann. Ihm zufolge |asst die Nachfrage derzeit etwas nach: ,Nach dem abrupten
Zinsanstieg im ersten Halbjahr warten viele Kaufwillige erst einmal ab. Einige verschieben ihr Vorhaben
und hoffen auf leicht fallende Immobilienpreise, andere missen sich erst an das ‘neue’” Zinsniveau
gewohnen.” Den groRten Einbruch sieht er bei den Bauvorhaben: Angesichts der Lieferengpasse, der
Materialknappheit und des Fachkraftemangels seies derzeit fast unmoglich, Preise zu kalkulieren und
verlassliche Angebote zu bekommen. Viele Plane fiir den Neubau wiirden daher gestoppt.

Weniger Nachfrage heiBt auch: weniger Konkurrenz auf dem Immobilienmarkt. Die
Vermarktungsdauer steigt momentan und Objekte, die friher sofort und ohne Umweg (ber
einschldgige Portale verkauft wurden, werden jetzt wieder offiziell ausgeschrieben, beobachtet
Michael Neumann: , Invielen Lagen konnen Interessenten wieder Uber die Preise verhandeln — und das
sollten sie auch versuchen. Verkaufer sitzen nicht mehr am deutlich langeren Hebel.”

Tendenz
Kurzfristig: schwankend seitwarts
Mittelfristig: geringes Aufwartspotenzial
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