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—RLEBEN WIR DIE

ZINSWENDE NACH
DER ZINSWENDE?

Was der Neuwirth-Zinsindikator dazu sagt

Der Autor:
Kurt
Neuwirth
griindete dije seit
2001 existie-
rende Neuwirth
Finance GmbH.
Dort ist er heute als geschdftsfiihren-
der Gesellschafter und ausgewiesener
Zinsexperte tdtig. In der Fach- und
Wirtschaftspresse legt er seine Ansich-
ten als vielzitierter Kommentator dar.

as fir ein Jahr war das

denn? Kaum ein Jahr in der

jungeren Geschichte hat die

Mdrkte so durcheinander
geriittelt wie 2022. Viel ist bereits darii-
ber geschrieben worden, Erkldrungen fiir
Zinserhdhungen, Inflation, Lieferketten-
engpdsse oder Rezession gab es zuhauf.
Wagen wir also einen Blick in die Zukunft:
Was wird das neue Jahr fiir uns bereit-
halten? Vor allem beschéftigt uns ein
Thema, das wie kein anderes Auswirkun-
gen auf die Immobilienentwicklungen der
nachsten ein bis zwei Jahre haben wird:
der Zins!

Ja, er ist zurlick. Schneller als gedacht.
Hoher als erwartet. Das angespannte
Zinsumfeld und die gesamtwirtschaftliche
Situation mit den hinlanglich bekannten
Faktoren hat die Zinsen steigen las-

sen und gleichzeitig zu einer inversen
Zinsstruktur gefiihrt, deren Spread im

Augenblick sogar noch zunimmt. In der
Vergangenheit immer ein klares Signal
fiir eine Rezession.

Aktuell erleben wir sowohl in den USA

als auch in der Eurozone einen kontinu-
ierlichen Ruckgang der Inflation. Nicht
zuletzt eine Auswirkung der jiingsten
Zinserhohungen durch die Notenbanken.
Einen weiteren Rickgang werden wir in
den kommenden Monaten beobachten
konnen und damit auch weniger deutliche
Zinsschritte nach oben.

Auch unser Neuwirth-Zinsindikator gibt
uns eindeutige Signale, dass sich eine
Rezession ausbildet — und das starker

als allgemein erwartet. Das Geldmen-
genwachstum ist so gering wie seit
Jahren nicht mehr. Jingste Daten deuten
gleichzeitig auf eine Entspannung des
Lohnwachstums hin und mindern damit
die Gefahr einer befiirchteten Lohn-Preis-
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Spirale. Die Preise fir Rohstoffe fallen
sichtbar seit Monaten und Entlassungen
- vor allem in den USA - nehmen zu. Der
Euro hat im Vergleich zum Dollar wieder
zugelegt und vermindert dadurch das
fortschreitende Risiko einer ,importierten
Inflation” durch Wahrungseffekte,

Dennoch gibt es
vermehrt Stimmen

uns zu stirkeren ,Bremsspuren® in der
Wirtschaft fihren.

Entspannung am

Finanzierungsmarkt kommt

Bis sich die Rahmenbedingungen auch

am Finanzierungsmarkt entspannen, wird

es noch einige Monate dauern. Das liegt
zum einen an den
gestiegenen regula-

- - . —

am Markt, die nur
eine sehr schwa-
che oder gar keine
Rezession sehen.
Dagegen spricht vor
allem der im Ver-
gleich zur Eurozone
starke Zinsanstieg in
den USA, der stérker
ausgefallen ist als
zwischen 2004 und 2007, Cerade diese
starken Zinserhohungen — und die damit
verbundene Rezession - wird auch bei

Aktuell erleben wir
sowohl in den USA als
auch in der Eurozone
einen kontinuierlichen
Riickgang der Inflation.

torischen Anforde-
rungen, die sich aus
der Umsetzung der
Basel-lll-Richtlinien
und der Einfuhrung
der Kapitalpuffer
durch die Bafin
ergeben, sowie in
der zunehmenden
Risikoaversion der
Banken, die sich aus der erwarteten
Verschlechterung der Marktwerte ergibt.
Banken verlangen einen deutlich hohe-

ren Kapitaldienst und fiir eine Bestands-
finanzierung teilweise fast 50 Prozent
Eigenkapitalanteil. In der Folge leiden die
Immobilienpreise. Das Gute wiederum:
auch das ist ein weiterer Vorbote fir einen
breiteren Riickgang der Inflation.

Unser Zinsindikator, der die Zinsentwicklung
6 bis 12 Monate im Voraus anzeigt, gibt uns
eindeutige Signale, dass wir ab der zweiten
Jahreshaélfte in eine starkere Rezession ab-
rutschen. Das bedeutet, dass dann auch der
Anstieg der kurzfristigen Zinsen beendet ist.
Umgekehrt werden sich die langfristigen
Zinsen im Frihjahr langsam zuriickbilden:
Alle Zeichen sprechen also fir die Zinswen-
de nach der Zinswende. Flir Investoren be-
deutet das, Finanzierungen in der aktuellen
Situation kurzfristig, maximal auf 2 Jahre
zu fixieren, um die kommenden Effekte der
Zinssenkungen mitzunehmen. Denn eine
Zinssicherung tiber viele Jahre sichert nur
eins: langfristig zu hohe Zinszahlungen.
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DZ HYP. WEIL WIR ES KONNEN.

Eine gute Idee verdient die bestmogliche Unterstitzung. Als eine fuhrende Immobilienbank bietet die DZ HYP
ihren Firmenkunden individuelle Lésungen fir komplexe Finanzierungsvorhaben. Unsere Erfahrung und Kompetenz
im Geschaft mit Gewerbekunden und der Wohnungswirtschaft ist die Basis fur Ihren Erfolg in dynamischen Zeiten.

DZ HYP. Weil wir es konnen.

dzhyp.de

4 DZHYP



