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ZINSKOMMENTAR

Realkredite: Konditionen Stand 21. Juni 2021

Darlehensbetrag 
in Euro

Beleihungsauslauf 
in Prozent

Zinsbindung
5 Jahre 10 Jahre 15 Jahre 20 Jahre

Sollzins Effektiv- 
zins Sollzins Effektiv- 

zins Sollzins Effektiv- 
zins Sollzins Effektiv- 

zins
in Prozent p.a.

100 000
 = 60 0,60 0,60 0,70 0,70 1,07 1,08 1,30 1,31

 = 80 0,80 0,80 0,90 0,90 1,17 1,18 1,47 1,48

300 000
 = 60 0,50 0,50 0,60 0,60 0,93 0,93 1,19 1,20

 = 80 0,70 0,70 0,74 0,74 1,04 1,04 1,37 1,38

Alle Konditionen auf Basis 100 Prozent Auszahlung und 2 Prozent anfänglicher Tilgung. Quelle: Interhyp AG

Zinsentwicklung kurzfristig (vier Wochen) Zinsentwicklung mittel- bis langfristig (sechs Monate bis ein Jahr)

Interhyp-Bauzins-Trendbarometer 
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Das Interhyp-Bauzins-Trendbarometer beruht auf den Aussagen eines von Interhyp befragten Expertenpanels bestehend aus zehn Bankinstituten beziehungsweise Versicherungen, die jeweils 
am Wohnungsbaufinanzierungsmarkt aktiv sind. Befragt werden die Experten dabei nach ihrer Einschätzung zur kurz- sowie mittel- und langfristigen Zinsentwicklung. Weitere Infos unter 
www.interhyp.de/zins-charts. Quelle: Interhyp AG

Zeit für das T-Wort

Wer hat Angst vor Inflation? Niemand! 
Also zumindest nicht diejenigen, die im Eu-
roraum am Ende des Tages für sie zustän-
dig sind. Anders kann man sich den betont 
gelassenen Auftritt von EZB-Präsidentin 
Christine Lagarde im Anschluss an die 
jüngste Ratssitzung vom 10. Juni nicht er-
klären. In bester Draghi-Manier versuchte 
sie die angesichts sinkender Corona-Zah-
len, kräftiger Konjunkturerholung sowie 
anziehender Preise heraufziehenden Forde-
rungen nach einer Drosselung des Krisen-
Anleihekaufprogramms PEPP direkt im 
Keim zu ersticken: „Es ist viel zu früh, um 
diese Themen zu debattieren“, so Lagarde. 

Und somit wird die EZB auch im dritten 
Quartal am erhöhten PEPP-Kauftempo, das 
zuletzt bei rund 80 Milliarden Euro pro Mo-
nat lag, festhalten: „Der Rat geht davon 
aus, dass die Nettoankäufe weiterhin deut-
lich umfangreicher ausfallen werden als 
während der ersten Monate des Jahres“, er-
klärte die Französin dazu. Diese beispiellose 
Liquiditätsflut führt an den Kapitalmärkten 
zu immer absurderen Phänomenen. So ist 
etwa die Rendite fünfjähriger griechischer 
Staatsanleihen Mitte Juni ins Negative ge-
rutscht. Investoren müssen somit also Geld 
dafür bezahlen, um einem Land, das mit 
rund 200 Prozent des BIP verschuldet ist, 
Geld leihen zu dürfen. 

Immerhin würdigt die EZB inzwischen die 
deutlich aufgehellten Konjunkturaussich-
ten für den Euroraum: Die Währungshüter 
gehen für dieses Jahr nun von einem BIP-
Anstieg in Höhe von 4,6 Prozent aus. Das 
sind 0,6 Prozentpunkte mehr als im Rah-
men der März-Prognose. Dasselbe gilt für 
2022: Hier lautet die neueste Vorhersage 
4,7 anstatt 4,1 Prozent. Und auch dem ge-
stiegenen Inflationsdruck trägt die EZB – 
zumindest im Rahmen ihrer Statistik – 
Rechnung. So erwartet die EZB in diesem 
Jahr eine Teuerung von 1,9 (1,5) Prozent 
für die 19 Eurostaaten, 2022 sind es 1,5 
(1,2) Prozent. Bereits im Mai war die jähr-
liche Inflationsrate im Euroraum vor allem 
aufgrund steigender Energiepreise auf 2,0 
Prozent geklettert. 

Alles in allem scheint es also – anders als 
von Lagarde suggeriert – genau der richti-
ge Moment, um nach gut 16 Monaten 
Pandemie endlich über das „T-Wort“ (Tape-
ring) zu diskutieren. Natürlich besteht mit 
Blick auf die Inflation dabei kein Anlass zur 
Panik. Ihre Risiken gänzlich herunterzu-
spielen und sie quasi aussitzen zu wollen, 
erscheint aber ebenso wenig ratsam. 

Höchst lehrreich ist in diesem Kontext na-
türlich der Blick über den großen Teich. 
Denn quasi zeitgleich zu Lagardes Ausfüh-
rungen (das kann kein Zufall sein!) wurde 
bekannt, dass die US-Inflationsrate im Mai 
abermals viel stärker als erwartet auf un-

glaubliche 5,0 Prozent angestiegen ist – 
der höchste Wert seit August 2008. 

Selbst der in den vergangenen Monaten 
ziemlich dovish daherkommenden US-No-
tenbank war klar, dass sie dies auf ihrer Sit-
zung vom 16. Juni adressieren muss. Zwar 
blieben die Leitzinsen (0,00 bis 0,25 Pro-
zent) unverändert und auch an den Anleihe-
käufen (120 Milliarden US-Dollar monatlich) 
wurde nicht gerüttelt. Bei den sogenannten 
„Dot-Plots“, also den Zeitpunkten, zu denen 
die FOMC-Mitglieder höhere Zinsen als an-
gemessen erachten, gab es jedoch deutliche 
Verschiebungen. So werden im Median nun 
zwei Zinserhöhungen im Jahr 2023 erwar-
tet (zuvor: keine). Zudem rechnen sieben 
(bisher: vier) Mitglieder bereits mit einer 
ersten Zinserhöhung im kommenden Jahr, 
auch wenn der Median für 2022 noch keine 
Anhebungen impliziert. 

Auf der anschließenden Pressekonferenz 
erklärte Fed-Präsident Jerome Powell, dass 
man zwar noch „ein Stück weit entfernt“ 
von den angestrebten Fortschritten bei den 
Zielen maximaler Beschäftigung und Preis-
stabilität sei. Gleichzeitig signalisierte er, 
dass man begonnen habe darüber zu re-
den, wann das Tapering beginnen könnte. 
Diese Tapering-Diskussion werde nun auf 
den „kommenden“ FOMC-Sitzungen fort-
gesetzt. So geht wohl Pragmatismus. Es 
steht zu befürchten, dass es bei der EZB 
deutlich emotionaler zugehen wird.  ph
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