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Zinskommentar Mai 2020

EZB behalt auf der ersten Sitzung 2020 die
bisherige Zinspolitik bei

Die Européaische Zentralbank (EZB), die seit vielen Jahren den Euro-
raum mit einer massiven Geldschwemme flutet, hat vor allem ein
Ziel: Es die Wirtschaft ankurbelt werden und gleichzeitig eine Preis-
stabilitat sicherstellen. Fur eine stabile Grof3e gilt eine Teuerungsrate
von annahernd 2 Prozent. Es ist heute kaum noch vorstellbar, doch
bis in die 90er Jahre waren noch deutlich héhere Inflationsraten die
Normalitat. Damals mussten die Notenbanken einschreiten, um die
Inflation auf 2 Prozent zu senken. Warum die Preise nun schon seit
mehreren Jahren trotz niedriger Zinsen und steigender Léhne nicht
nennenswert zulegen, hat verschiedene Ursachen.

Ist die Inflation verschollenen?

Man kann sich dazu die Frage stellen: Warum steigen die Preise seit
Jahren eigentlich nicht mehr?

Marktexperten beobachten in diesem Zusammenhang, dass die geld-
politischen Mallhahmen von den Notenbanken teilweise gar nicht in
der Realwirtschaft ankommen. Es ist gro3tenteils so, dass die niedri-
gen Kreditzinsen von den Unternehmen nur zum Teil fur Investitionen
genutzt werden. Viele Aktiengesellschaften nutzen die glnstigen Kre-
dite, um eigene Aktien zu erwerben und binden dadurch Kapital. So-
mit bleibt daher das Geld zu einem gro3en Teil im Finanzkreislauf
stecken und kommt nur tréopfchenweise in der Realwirtschaft an.

Eine weitere Ursache fur die anhaltend niedrige Inflation ist die zu-
nehmenden Globalisierung zu finden. Der Preiskampf ist dadurch in-
ternational viel harter geworden und die Unternehmen verzichten
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teilweise aus Angst vor einem Wettbewerbsnachteil auf Preiserhéhun-
gen. Durch die Corona-Krise kdnnte sich dies allerdings wieder um-
kehren, da die Produktion einiger systemrelevanter Guter wieder
nach Europa verlagert werden wird und deren Preise damit steigen.
Insgesamt kann man durch die Corona-Pandemie aber keine Entglo-
balisierung erwarten und damit auch keinen grol3en Effekt auf die In-
flation. Die wesentlichen Warenstréme werden weiterhin international
bleiben.

Durch den Lockdown und den starken Konsumeinbruch kdnnte die
Corona-Pandemie vortbergehend eher zu einer leichten Deflation
fuhren. Spatestens wenn die Wirtschaft mit den Konjunkturprogram-
men wieder angekurbelt wird, durfte die Inflation allerdings wieder
anziehen. Fachleute erwarten, dass die Inflation zum Jahresende wie-
der steigen wird und zumindest wieder das Vorkrisenniveau erreicht.
Eine galoppierende Inflation ist allerdings auch auf lange Sicht aus
heutiger Perspektive sehr unwahrscheinlich.

Ein nachhaltiger Anstieg des Zinsniveaus bleibt trotz der 6ko-
nomischen Corona-Pandemie-Auswirkungen unwahrscheinlich
An den den Konditionen fur lange Zinsbindungen lasst sich unter an-
derem ablesen, dass der Kapitalmarkt von einem langfristig niedrigen
Zinsniveau ausgeht. So war in der Vergangenheit die Zinsdifferenz
zwischen einer zehn- und zwanzigjahrigen Zinsfestschreibung deut-
lich hoher als heute. Und obwohl die Zinsen durch die aktuelle Situa-
tion leicht steigen, ist der Spread zwischen den Zinsbindungen nicht
groRRer geworden.

Daraus kann man ableiten, dass auch auf lange Sicht kein nennens-
werter Zinsanstieg erwartet wird. Aktuell erhalten Darlehensnehmer
ein Baudarlehen mit funfjahriger Zinsbindung ab 0,46 Prozent, einer
zehnjahrigen Zinsbindung ab 0,54 Prozent, bei 15 Jahren sind es 0,71
Prozent und bei 20 Jahren 0,94 Prozent. Erst bei einer Zinsbhindung
von 25 Jahren steigt der Sollzins Uber die 1-Prozent-Marke.
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Die aufgelegten Konjunkturprogramme zeigen Weitblick statt
Schnellschuss

Viele Unternehmen haben die Folgen der Pandemie hart getroffen und
zu einem beispiellosen Wirtschaftseinbruch gefiihrt. Die Wirtschafts-
leistung der Deutschlands wird deshalb im zweiten Quartal 2020 vo-
raussichtlich um einen zweistelligen Prozentsatz zurtickgehen. Daher
ist in jedem Fall eines klar: Die Corona-Pandemie macht Schluss mit
der Schwarzen Null. Die Uberlegungen und Diskussionen um Kon-
junkturprogramme haben bereits Fahrt aufgenommen. Zu Beginn der
Krise hat die deutsche Regierung schnell reagiert und mit ihrem enor-
men Rettungsschirm viele Unternehmen unterstitzt und Arbeitsplatze
vorubergehend gesichert. Mit den Lockerungen und der schrittweisen
Ruckkehr zu einer gewissen Normalitat wird es darum gehen, die
Wirtschaft wieder hochzufahren und den Konsum anzukurbeln.

Im Hinblick auf die Konjunkturprogramme warnen Fachleute aller-
dings vor kurzfristigen Losungen oder einem Giel3kannenprinzip. Die
Entscheidungstrager sollten an der Frage arbeiten, wie wir in den
néachsten zehn oder zwanzig Jahren leben wollen und wie Deutschland
innovativ und zukunftsorientiert gestaltet werden kann. Genau daran
mussen die wirtschaftlichen HilfsmalRnahmen ausgerichtet sein und
die Politik sollte jetzt nicht Uberstiurzt handeln. Die Corona-Krise bie-
tet eine einmalige Chance, die Wirtschaft umzugestalten. Es macht
wenig Sinn, eine Abwrackpramie 2.0 aufzusetzen, die auch fur Ver-
brenner ausgezahlt wird. Wenn wir davon ausgehen, dass die Zukunft
der Mobilitat auf den 6ffentlichen Nahverkehr, Elektromobilitat und
andere alternative Antriebstechnologien setzt, dann sollte genau das
auch gefordert werden. Fur die Industrie kann das ein Anreiz sein, die
ohnehin nétige Transformation schneller umzusetzen.

Die Bauzinsen-Konditionen bleiben weiter glunstig

Bei den zuletzt gestiegenen Bauzinsen ist keinen nachhaltiger Trend
zu erkennen. Die leichte Aufwartsbewegung ist zum grof3en Teil da-
rauf zurtckzufuhren, dass in der aktuell unsicheren Zeit die Finanzie-
rungsinstitute ihre Risiken neu bewerten und Zinsriickgange nicht
zeitnah komplett an ihre Kundschaft weitergeben. Auf mittlere Sicht
ist zwar ein moderater Anstieg moglich, doch der wird sich in einem
Uberschaubaren Rahmen halten. Auch dann wird das Zinsniveau im-
mer noch auf einem im historischen Vergleich weiter absolut glnsti-
gen Niveau verbleiben.

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

Die Forward-Darlehen-Strategie
https://www.efinanz24.de/informationen-zu/finanzierungen/
finanzierungstipps/forward-darlehen-strategie/

Tendenz der Baufinanzierungszinsentwicklung:
kurzfristig: schwankend seitwarts

mittelfristig: schwankend seitwarts

langfristig: schwankend steigend
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