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Auf, ab und in der Summe seitwérts: die Bauzinsen im Herbst 2023

Zinskommentar der Dr. Klein Privatkunden AG

Libeck, 22. November 2023. In den vergangenen Wochen vollzogen die Baufinanzierungszinsen
einen Richtungswechsel: Sie waren ricklaufig. Michael Neumann, Vorstandsvorsitzender des
Finanzdienstleisters Dr. Klein, erldutert die Hintergriinde dieser Entwicklung, gibt eine Prognose fiir
die kommenden Monate und beleuchtet die aktuelle Lage auf dem Immobilienmarkt.

Inflation (HVPI) Deutschland und Eurowahrungsgebiet

@ Deutschland EWG
13
12
11
10
//\ 8
/ 7
/ 6
/\ 5
. 4
N3
2
1
0
Oktober 2021 Oktober 2022 Oktober 2023
Quelle: Eurostat
© Dr. Klein Privatkunden AG
Bestzins 10-jahriger Immobiliendarlehen
und Rendite 10-jahriger Bundesanleihen
® Immaobiliendarlehen Bundesanleihen
4,0
3,5
3,0
2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0
-0,5
1,0
November 2021 November 2022 November 2023
Quelle: Dr. Klein Privatkunden AG, investing.com
& Dr. Klein Privatkunden AG alle Angaben in %
Vorstand: Michael Neumann (Vors.), Aufsichtsrat: Stephan Gawarecki (Vors.), HRB 4731 Amtsgericht Liibeck

Kingyi Fuchs, Reinhard Straub Ronald Slabke (stellv. Vors.), Stefan Miinter USt-IdNr.: DE207938067



DRo KLEIN

Die Partner fUr lhre Finanzen.

Bauzinsen zuletzt riicklaufig

Nachdem die Baufinanzierungszinsen im Oktober auf ein 12-Jahres-Hoch kletterten, haben sie in den
vergangenen Wochen eine Kehrtwende absolviert. Die Abwartsbewegung begann wie gewohnt auf
dem weltweiten Leitmarkt, in den USA. Hier waren die Zinsen bereits gesunken, als in der vergangenen
Woche die aktuellen US-Inflationsraten veréffentlicht wurden. Die riickldufige Teuerung starkte die
Erwartung, dass die FED zunachst keine weiteren Zinsschritte vornehmen wird. In der Folge setzte sich
der Zinsriickgang fort. ,Die Entwicklung in den USA hat Abstrahleffekte auf andere Markte, die teilweise
mit geringem zeitlichem Versatz reagieren. Das gilt auch fir den Euro-Raum®, erklart Michael
Neumann, Vorstandsvorsitzender der Dr. Klein Privatkunden AG. ,Natlrlich haben aber auch der
Zinsentscheid der Europdischen Zentralbank im Oktober und deren eher neutraler Ausblick auf die
nachsten Monate dafiir gesorgt, dass die Bauzinsen zuletzt riicklaufig waren.” Die EZB hatte bei ihrer
letzten Sitzung — nach zehn aufeinanderfolgenden Zinserhéhungen — einen Stopp der Aufwartsspirale
verkiindet. Damit reagierten die Zentralbanker auf die auch im europdaischen Raum riickldufige Inflation
sowie die zunehmend schwachelnde Konjunktur.

Prognose fiir die kommenden Wochen: Zinsen bewegen sich seitwarts

Die EZB-Entscheidung im Oktober hat die Diskussion im Markt tiber die weitere Entwicklung der Zinsen
verandert. ,Wir sehen eine deutliche Verschiebung von der Erwartung einer weiteren kleinen
Zinsanhebung hin zu einer ersten Zinssenkung”, so Neumann. ,Die Markte rechnen damit, dass der
nachste Zinsschritt nach unten gehen wird. Das wird nicht kurzfristig passieren, aber im zweiten
Halbjahr 2024 halte ich das aus heutiger Sicht fir realistisch.” Die Europaische Zentralbank steht derzeit
zum einen vor der Herausforderung, den rezessiven Tendenzen der Konjunktur entgegenzutreten,
indem sie fiir Staaten und Unternehmen ein besseres Finanzierungsumfeld schafft und Investitionen zu
niedrigeren Zinsen ermoglicht. Zeitgleich gilt es, eine noch weiter ausufernde Verschuldung im Euro-
Raum zu vermeiden. In dieser Gemengelage kann die EZB Neumann zufolge noch keine Entwarnung
geben und wird sich bis Jahresende weiterhin neutral verhalten. Der Zinsexperte von Dr. Klein erwartet
daher auch bei den Bauzinsen eine Seitwartsbewegung. ,,Meines Erachtens werden sich die Zinsen in
den kommenden Wochen bei unter 4 Prozent fir ein Darlehen mit einer 10-jahrigen Zinsbindung
einpendeln. Mit einem dhnlichen Niveau rechne ich auch zu Beginn des Jahres 2024. Ich gehe derzeit
nicht von deutlich fallenden Zinsen aus, eventuell wird es aber immer wieder kleinere Riicksetzer
geben.” Auf groBere Zinsriickgange zu spekulieren, hdlt Neumann nicht fir sinnvoll: ,Die Zinsniveaus,
die wir vor zwei Jahren hatten, werden nicht zurlickkommen. Ich empfehle daher jedem, der die
richtige Immobilie fiir sich gefunden hat, auch die passende Finanzierung zu suchen, ohne darauf zu
warten, dass der Zins deutlich sinkt.” Aktuell betrdgt der reprasentative Bestzins von Dr. Klein fiir eine
10-jahrige Baufinanzierung 3,55 Prozent (Stand: 21.11.2023).

Immobilienmarkt: eine Frage der Perspektive

Die jungsten Daten zur Entwicklung des Immobilienmarktes zeigen, dass der Preisriickgang —
deutschlandweit betrachtet — nachgelassen hat. Zwar gibt es nach wie vor Regionen, in denen die
Kaufpreise fiir Bestandsimmobilien sinken, aber auch hier hat sich die Dynamik verlangsamt. Neumann
rechnet damit, dass dltere Hauser mit schlechten Energieeffizienzklassen — so genannte ,braune”
Immobilien — nach wie vor liberproportional im Preis sinken: , Diese Objekte werden mit Abschlagen
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verkauft werden missen, weil auf dem Markt noch immer zu viel Unklarheit besteht, welche
ModernisierungsmalRnahmen verpflichtend sind und welche Fordermittel dafiir zur Verfiigung stehen
werden. Mein Tipp fiir potenzielle Kaufer alterer Immobilien ist daher, den Verhandlungsspielraum zu
nutzen, dabei moégliche Investitionen in den kommenden Jahren im Blick zu behalten und bei der
Finanzierung mit einzupreisen.”

Wenig aussichtsreich hingegen prasentiert sich nach wie vor das Neubau-Segment. ,Die
Auftragsblicher der Bautrdger sind abgearbeitet”, so Neumann. ,Es gibt immer weniger
Baugenehmigungen und die Quote von Bauvorhaben, die gestoppt werden, liegt bei Gber 20 Prozent
und damit auf einem Rekordhoch — Insolvenzen werden folgen.” Doch nicht nur die hohen Baukosten
und die reduzierte Nachfrage auf Kauferseite machen den Bautrdgern zu schaffen, weill der
Vorstandsvorsitzende von Dr. Klein: ,Das Vertrauen der Bauwirtschaft in die politischen
Rahmenbedingungen ist nicht mehr vorhanden und muss erst wieder wachsen. Daflir sind massive
Anstrengungen seitens der Regierung notig. Das Ziel muss sein, Voraussetzungen zu schaffen, in denen
sich Investitionen wieder lohnen.”

Tendenz Baufinanzierungszinsen
Kurzfristig: seitwarts
Mittelfristig: Seitwartsbewegung mit temporar leichten Riicksetzern
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