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Wende in Sicht?

Nach der Absenkung des Hauptrefi-
nanzierungssatzes fiir Geschaftsbanken
im Mai entschied sich die Europédische
Zentralbank im Juni, den Leitzins auf
seinem aktuellen Niveau von 0,5 Prozent
zu belassen. Hintergrund ist die noch im-
mer deutlich angeschlagene europdische
Wirtschaft, deren Leistung sich in den
vergangenen sechs Quartalen riicklaufig
entwickelte. Gegenuber der Prognose
vom Marz hat die EZB ihre Einschatzung
zum Wirtschaftswachstum fiir 2013 nach
unten korrigiert, wahrend die Erwar-
tungen fiir das kommende Jahr leicht
optimistischer wurden.

Mittelfristig geht die EZB von einer
weiterhin niedrigen Inflationsrate leicht
unter der Preisstabilitdtsgrenze von
zwei Prozent aus. Gleichzeitig sei die
Funktionsweise des Kreditmarktes noch
immer eingeschrankt, wenn es hier auch
erste Aktivierungsanzeichen gabe, sagt
EZB-Prasident Mario Draghi. Fir das
kommende Jahr geht er von einer stér-
keren globalen Nachfrage nach europa-
ischen Giitern aus. Gleichzeitig erwartet
er — aufgrund seiner Geldpolitik und
der real hoheren Einkommen wegen des
niedrigen Preisniveaus - einen Anstieg
der Binnennachfrage. Zudem sollten die
strukturellen Reformen bis dahin groB-
tenteils umgesetzt sein und greifen. Die
Risiken, dass eine oder mehrere dieser
Annahmen nicht eintreffen konnten,
bleiben hoch.

Die griechische Regierung hat vergan-
gene Woche unerwartet die SchlieBung
des offentlich-rechtlichen Fernsehsen-
ders ERT angekiindigt. Rund zweitau-
send Mitarbeiter sollen entlassen wer-
den. Die Begriindung, dass der Sender
eine schlechte Fiihrung und Verwaltung
hatte, ist wahrscheinlich nur ein Teil der
Wahrheit. Vielmehr ist dies der Versuch,
die von der Troika geforderte Verschlan-
kung des Staatsapparates zu erfiillen. Ob
dies gelingt, ist angesichts der aktuellen
Demonstrationen fraglich.

Nun mochte der Internationale Wah-
rungsfonds (IWF) den Hellenen mehr
Zeit fir die Umsetzung der Reformen
geben und ihnen gleichzeitig weitere
Schulden erlassen. Die Bundesregierung
ist vehement gegen einen weiteren
Schuldenschnitt, der laut Medienbe-
richten diesmal hauptsachlich staatli-
che Institutionen wie zum Beispiel die
Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW)
verschmerzen miissten. So kurz vor der
Bundestagswahl konnte die Zusage
weiterer Steuergelder fiir Griechenland
das Wahlergebnis der Regierungspartei
negativ beeinflussen.

Wihrend in Griechenland das 6ffentlich-
rechtliche Fernsehen geschlossen wird,
entschied sich Mario Draghi erstmals
seit Ausbruch der Krise, einem deutschen
offentlich-rechtlichen Sender ein Inter-
view zu geben. Hintergrund fiir seine
Gesprachsbereitschaft ist das laufende
Verfahren der EZB beim Bundesverfas-
sungsgericht in Karlsruhe. Dieses prift

die RechtmaBigkeit der Aufkdufe von
Staatsanleihen durch die Zentralbank im
Rahmen des OMT-Programmes.

Mario Draghi betonte mehrfach, dass
dieses Programm erfolgreich Stabilitat
in die unruhigen Mérkte gebracht habe.
So seien die Finanzierungskosten der
Krisenstaaten gesunken, das Investiti-
onsklima hatte sich verbessert und die
Renditen zehnjahriger Bundesanleihen
seien gestiegen, was den Sparern in
Deutschland, den Versicherern und Pen-
sionskassen zugutekdame. Die Chefin des
IWF, Christine Lagarde, befiirchtet, dass
eben diese Stabilitat zerbrechen kénnte,
falls das Gericht in Karlsruhe die Auflage
des OMT-Programmes fiir illegal halten
wiirde.

Die Baufinanzierungszinsen haben Ende
Mai kraftig angezogen. Einher ging dies
mit einem Renditeanstieg der zehnjdh-
rigen Bundesanleihen um 0,3 Prozent.
Auch in den USA sind die Zinsen nach
dem historischen Tiefstand Anfang Mai
deutlich gestiegen. Ob mit dem aktuellen
Anstieg der Baufinanzierungszinsen in
Deutschland eine Zinswende eingeldutet
wurde, kann heute noch niemand sagen.
Fiir sicherheitsorientierte Privatkunden
ist die Zeit des Abwartens auf weiter sin-
kende Zinsen aber damit vorerst vorbei.
Kunden, die fiir ihre kiinftigen Ausgaben
Planungssicherheit wollen, sollten sich
nun tber die Vorteile des Bausparens
beziehungsweise des Forward-Darlehens
informieren.

(Dr. Klein & Co. AG)

Realkredite: Konditionen Ende Juni 2013

Institutsgruppe Zinsbindung Zinssatz Auszahlungskurs Effektivzins)
in Prozent p.a. ohne Tilgungsstreckung
in Prozent
Pfandbriefinstitute und Geschaftsbanken 5 Jahre 1,72 bis 5,12 100 1,73 bis 5,24
10 Jahre 2,05 bis 5,06 100 2,07 bis 5,18
15 Jahre 2,80 bis 5,03 100 2,84 bis 5,15
20 Jahre 3,07 bis 5,02 100 3,11 bis 5,14
Sparkassen und Genossenschaftsbanken 5 Jahre 1,49 bis 2,67 100 1,50 bis 2,70
10 Jahre 2,09 bis 2,85 100 2,11 bis 2,89
15 Jahre 2,69 bis 3,59 100 2,72 bis 3,65
Versicherungen 5 Jahre 2,30 bis 2,40 100 2,32 bis 2,43
10 Jahre 2,30 bis 2,63 100 2,32 bis 2,66
15 Jahre 2,80 bis 2,97 100 2,84 bis 3,01
20 Jahre 2,92 bis 3,03 100 2,96 bis 3,07

‘) Bedingungen: anfinglicher effektiver Jahreszins bei ein Prozent Anfangstilgung; monatlicher Zahlung nachtréglich, sofortiger Tilgungsverrechnung; Darlehensbetrag: groBer als 250 000
Euro/Objekt; Auszahlung: 100 Prozent; erststellige Grundschuld auf wohnwirtschaftlichen Objekten; drei Monate bereitstellungszinsfrei; keine Gutachterkosten oder Bearbeitungsge-

biihren, Beleihungsauslauf 50 Prozent.

Quelle: Dr. Klein & Co. AG
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