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Lubeck, 19. Juni 2018: Innerhalb weniger Stunden fielen gleich zwei geldpolitische
Entscheidungen: Die US-Federal Reserve (Fed) nahm einen weiteren Zinsschritt vor, und die
Europaische Zentralbank (EZB) kiindigte an, dass ihr Anleihenkaufprogramm Ende Dezember
auslaufen wird. Qualitypool-Geschéftsfihrer J6rg Haffner bewertet die Beschlisse der
Notenbanken und prognostiziert die Entwicklung der Bauzinsen.

Es war bekannt, dass die EZB auf ihrer geldpolitischen Sitzung Uber das Ende des
Anleihenkaufprogramms diskutieren wird. Spekulationen um einen baldigen Ausstieg wurden vom
sprunghaften Anstieg der Verbraucherpreise im April (+1,9% in der Eurozone) gestitzt. Das EZB-
Inflationsziel von ,knapp unter zwei Prozent“ wurde demnach vorerst erreicht, auch wenn der Anstieg
zu einem guten Teil auf die gestiegenen Energiepreise zurlckzufiihren war.

Letztendlich entschied sich die EZB dafir, das Anleihenkaufprogramm ab Oktober auf 15 Milliarden
Euro monatlich zu halbieren und zum Jahresende auslaufen zu lassen. Ab Januar 2019 werden nur
noch Anleihen ersetzt und keine neuen mehr hinzugekauft. Der Leitzins soll bis mindestens ,iber den
Sommer 2019 hinweg auf seinem historischen Tief bleiben. Wie gewohnt knipfte EZB-Prasident
Mario Draghi diese Vorgaben an eine Inflationsentwicklung im Rahmen der Erwartungen (1,7% fir
2018 und fur 2019).

Draghi wies bei der Bekanntgabe auf wachsende Unsicherheiten innerhalb der Eurozone hin — sowohl
politischer Art, wie durch den Handelskonflikt mit den USA und die neue Regierung in Italien, als auch
Okonomischen Ursprungs, da sich das Wachstum im ersten Quartal verlangsamt hat. Nach
Einschéatzung der EZB bleibt aber ein robustes und breit angelegtes wirtschaftliches Wachstum der
Eurozone erkennbar.

Kurz vor der EZB traf sich der geldpolitische Ausschuss der Fed. Die US-Notenbank erhéhte wie
erwartet den Leitzins um 0,25 Prozentpunkte auf 1,75 bis 2,00 Prozent. Die offensive Geldpolitik der
Fed wurde ein weiteres Mal durch gute Konjunkturdaten gestitzt. Gerade die Arbeitsmarktdaten
Uberzeugten im Mai, und die Verbraucherpreise stiegen so stark wie seit Gber einem Jahr nicht mehr.
Aktuell rechnet die Fed mit zwei weiteren Zinserhéhungen in 2018 sowie drei Erhéhungen in 2019.

Bestzinsen fir Baufinanzierungen — aktuelle Entwicklung und Ausblick

Die Bestzinsen fur 10- und 15-jahrige Baufinanzierungen waren zuletzt ricklaufig: Die 10-jahrigen
Zinsbindungen sanken von 1,30 Prozent Anfang Mai auf 1,10 Prozent Anfang Juni. Die 15-jahrigen
Zinsbindungen gingen im gleichen Zeitraum von 1,60 auf 1,47 Prozent zurick.

,Die neue eurokritische Regierung in Italien hat in den letzten Wochen fiir Verunsicherung auf dem
Anleihen- und Zinsmarkt gesorgt. Es war wohl vor allem der politische Einfluss, der die Zinsen zuletzt
sinken lieRR. Inzwischen nimmt der geldpolitische Einfluss — insbesondere mit der Ankiindigung der
EZB, die Zinsen Uber den Sommer 2019 hinaus niedrig zu halten — wieder zu“, kommentiert J6rg
Haffner, Geschéftsfiuhrer der Qualitypool GmbH.
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Wie erwartet hat sich die EZB dafir entschieden, das lange erwartete Auslaufen des
Anleihenkaufprogramms frithzeitig zu kommunizieren. So haben sich daraus aktuell keine Zinsimpulse
ergeben. Auch die lange Zeitspanne bis zum potenziellen ersten Zinsschritt nach dem Sommer
néachsten Jahres sollte zunéchst flr einen weiter entspannten Zinsmarkt sorgen.*

Mit Blick auf die US-Notenbank fahrt Haffner fort: ,Die Fed bleibt vorerst bei ihrem offensiven Kurs mit
vielen kleinen Zinsschritten — immer deutlicher auch, um einer Uberhitzung der US-Wirtschaft
frlhzeitig aus dem Weg zu gehen. Hier schaut die US-Notenbank sehr genau auf die
Inflationsentwicklung. Wir missen allerdings abwarten, wie sich die dortige Wirtschaft ndchstes Jahr
schlagt. Zum Teil gehen die Prognosen von einer Abschwéchung des Wirtschaftswachstums aus.*

Und wie entwickeln sich die Bauzinsen bei uns weiter? ,So kurz nach den Zinsentscheiden sind noch
keine direkten Auswirkungen auf die Bauzinsen zu sehen. Das ist normal, erlautert Haffner, ,denn die
Zinspolitik der Notenbanken wirkt bei den langfristigen Zinsen verzdgert Gber den Anleihenmarkt. Aber
die Ankindigungen der EZB lassen darauf schlieBen, dass die Zinsen sich zunachst seitwérts
bewegen werden.”

Die italienische Regierung kann jedoch einen Strich durch alle Prognosen machen. Wenn sie mit ihren
Ideen die Anleger weiter verunsichert, kann das zu einer Flucht in sichere Anlagen fuhren. Dann
wurden Bundesanleihen vermutlich noch starker nachgefragt — was sogar zu sinkenden Zinsen fiihren
konnte.

Tendenz:

Kurzfristig: leicht schwankend seitwarts
Langfristig: leicht steigend

Uber die Qualitypool GmbH:

Die Qualitypool GmbH ist mit mehr als 1.500 aktiven Maklern einer der fihrenden Maklerpools Deutschlands.
Qualitypool bietet Finanzdienstleistern und Finanzvertrieben professionelle Unterstiitzung bei der Vermittlung von
Baufinanzierungen, Konsumentenkrediten, Bausparlésungen und Versicherungen. Der Vertriebsunterstutzer
ermdglicht Maklern im Rahmen eines speziell auf ihre Bediirfnisse zugeschnittenen Leistungspakets die neutrale
Beratung ihrer Kunden. Angebundene Makler erhalten direkten Zugriff auf die fuhrende webbasierte
Finanzierungsplattform EUROPACE sowie die Versicherungsplattform SMART INSUR.

Qualitypool ist eine 100%ige Tochter des an der Frankfurter Borse im SDAX gelisteten technologiebasierten
Finanzdienstleisters Hypoport AG.
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