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Pressemitteilung

Bauzinsen: Warum sie trotz Impfstoff-Euphorie niedrig bleiben

Zinskommentar der Dr. Klein Privatkunden AG

Liibeck, 19. November 2020 +++ Impfstoff-Hoffnungen haben kaum Einfluss aufdie Bauzinsen +++ EZB
setzt klare Signale fiir weitere MaBnahmen +++ USA: Was die Wahl von Joe Biden fiir Europa bedeutet
+++ Bestzins fiir 10-jahrige Hypothekendarlehen: 0,41 Prozent (Stand: 17.11.2020)
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Impfstoff-Hoffnung: Euphorie an den Markten, kaum Bewegung beiBauzinsen

Am vergangenen Montag vermeldeten die Mainzer Pharmafirma BioNtech und ihr US-Partner Pfizer einen
Durchbruch bei der Impfstoff-Entwicklung und sorgten damit fiir ein weltweites Kursfeuerwerk an den
Borsen. Der Dax erlebte einen der starksten Anstiege der letzten 50 Jahre. Die Rendite der zehnjdhrigen
Bundesanleihe hatte Anfang November mit -0,64 Prozent zundchst den tiefsten Stand seit Mitte Marz
erreicht. Nach der Impfstoffmeldung stieg die Rendite kurzfristig auf -0,48 Prozent. Sie sank jedoch nur
wenige Tage spater genausoschnell wieder ab. ,,Auf die Bauzinsen hat dieser leichte und zeitlich begrenzte
Anstieg kaum Auswirkungen®, erklart Michael Neumann, Vorstandsvorsitzender von Dr. Klein. ,Der
minimale Zinsanstieg nach der BioNtech-Meldung hat sich bereits wieder relativiert.”

Die Bauzinsen verharren weiterhin auf einem sehr niedrigen Niveau. Ein Aufwartstrend ist nicht zu
erkennen. Der Bestzins fiir 10-jahrige Hypothekendarlehen liegt unverandert bei 0,41 Prozent und auch
langere Zinsbindungen bleiben mit 0,65 Prozent (15 Jahre)und 0,92 Prozent (20 Jahre) glinstig.

Corona-Winter: EZB bereit fiir weitere MaBnahmen

Anleger, die nach der Impfstoff-Meldung auf eine rasche Erholung der Wirtschaft oder gar einen Ausstieg
aus der lockeren Geldpolitik spekuliert hatten, wurden spatestens auf der internationalen Notenbank-
Konferenz am 11. und 12. November enttduscht. EZB-Pradsidentin Christina Lagarde warnte vor einer
erneuten Rezession in den EU-Staaten. Niemand wisse, wie viele Infektionswellen die Welt bis zur
allgemeinen Verbreitung des Impfstoffes noch liberstehen misse. Der Zins-Experte Neumann geht davon
aus, dass die EZB auch im kommenden Jahr massiv in die Markte eingreifen und das Zinsniveau niedrig
halten wird: ,Die Verfligbarkeit eines Impfstoffes hatten die Wahrungshiter fiir 2021 ohnehin
einkalkuliert. Positive Meldungen von BioNTech und Moderna haben daher kaum Auswirkungen auf die
geldpolitischen Entscheidungen der EZB. Viele Fragen zur Verfligbarkeit und Verteilung des Impfstoffes
sind zudem ungeklart, die Unsicherheit bleibt hoch.”

Michael Neumann halt es fiir wahrscheinlich, dass die EZB sich auf ihrer Dezember-Sitzung deutlich zu
weiteren MaRBnahmen positionieren wird: , Die Wahrungshiiter werden alles tun, um sich gegen die
Corona-Krise zu stemmen und moglicherweise bereits die Ausweitung des Notfallprogramms PEPP
(Pandemic Emergency Purchase Programme) beschlieRen. Selbst wenn ein Ende der Pandemie abzusehen
ist, bleibt es dabei, dass sich viele Staaten aufgrund ihrer Rekordschuldenstdnde deutlich héhere Zinsen
kaum leisten konnen. Ein abrupter Ausstieg aus der ultralockeren Geldpolitik ist so gut wie
ausgeschlossen.”

US-Wahl: Das andert sich unter Prasident Biden

Eins ist klar: Mit der Abwahl Donald Trumps wird im Januar 2021 ein Protektionist das WeilRe Haus
verlassen, der den internationalen Handelsbeziehungen wahrend seiner Amtszeit schwere Schaden
zugefiigt hat. Wie sich die Situation unter Joe Biden verdndert und ob sich die transatlantischen
Beziehungen wieder erholen, ist allerdings unklar. Auch Biden diirfte mit seiner ,buy american“-Parole
eine harte Handelsstrategie verfolgen. Michael Neumann sieht dennoch klare Vorteile fiir die EU: ,, Auch
unter Biden gilt sehr wahrscheinlich weiterhin ,America first, doch der Umgangston wird wieder
partnerschaftlicher werden und die USA dirften sich unter Biden an internationale Handelsgesetze
halten.” Hinzu kommt, dass der Ausgang der US-Wahl indirekt auch den Brexit-Ausgang positiv
beeinflussen konnte: ,Ein ungeregelter Brexit ist nun unwahrscheinlicher geworden, da Boris Johnson die
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Rickendeckung Donald Trumps fehlt. Joe Biden hat sich bereits klar gegen einen ,No-Deal-Brexit’
positioniert.”

Wie es unter Biden tatsachlich weitergeht, hangt allerdings auch nochvon den Mehrheitsverhaltnissenim
Senat ab, die sich erstin der Stichwahl entscheiden werden. Sollte die republikanische Mehrheit im Senat
erhalten bleiben, hadtte Biden enorme Schwierigkeiten, seine Gesetzesvorhaben durchzubringen. ,,Eine
Senatsmehrheit der Demokraten wiirde das Regierenfir Biden erleichtern. Dannware unter anderem ein
erneutes Konjunkturpaket leichter umzusetzen. Ich gehe in jedem Fall davon aus, dass Biden der US-
Wirtschaft unter die Arme greifen wird, bis die Arbeitslosigkeit wieder nahe dem Vorkrisenniveau
angekommen ist. Von einer Erholung der US-Wirtschaft wirden auch Europa und vor allem die
Exportnation Deutschland profitieren. Die USA sind fir Deutschland nach wie vor einer der wichtigsten
Absatzmarkte.”

Kurzfristig: steigende Volatilitat moglich
Mittelfristig: schwankend seitwarts auf niedrigem Niveau
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