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Paradoxe Situation: Variable Kredite teurer als Fixzins

Osterreichische Hauslbauer und Wohnungskaufer mussten sich in den vergangenen
drei Monaten erneut mit einem Anstieg der Kreditzinsen auseinandersetzen.
Gleichzeitig sind Anomalien zu beobachten, die einen Zinsriickgang andeuten.
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Der regelmaRige Kreditindex (IKI) des osterreichischen Kreditbrokers Infina z&hlt derzeit zu den
spannendsten Unterlagen fiir Wohnraumsuchende und Marktbeobachter. Keine andere fiir die
allgemeine Offentlichkeit aufbereitete Analyse signalisiert so gut, wie sich die Notenbankpolitik
fortlaufend auf den einzelnen Kreditnehmer auswirkt und was von den Wahrungshiitern in den
kommenden Monaten zu erwarten ist. Beim soeben verdffentlichten neuen Drei-Monats-
Bericht setzen die Analysten von Infina nun eine rote Signalflagge und deuten an, dass es zu
einem Ende der Leitzinserhohungen kommen konnte.

Wahrend der durchschnittliche Nominalzins bei einem Kredit dsterreichischer Banken mit
zehnjahriger Fixzinsbindung derzeit 4,076 Prozent ausmacht, sind es bei 20-jahriger Bindung
erstaunlicherweise nur 3,974 Prozent per annum. Dem gegeniiber steht wiederum das Bild bei
variablen Krediten (Basis Drei-Monats-Euribor), die sehr viel hoher verzinst sind, némlich mit
durchschnittlich 4,23 Prozent — eine Anomalie, denn normalerweise miisste das alles
umgekehrt sein: In der Regel sind die Zinsen umso hdher, je langer die Laufzeiten. Diese
sogenannte Inversion der Zinskurve tritt oft vor Rezessionsphasen auf. Sie kann je nach
Situation zum Beispiel damit begriindet werden, dass sich Investoren in Erwartung sinkender
Zinssatze mit Langlaufern eindecken, was auf die Rendite driickt.



Swap-Markte und Korberlgeld fiir Banken

Die Entwicklung, fiir die Infina die Daten von zwdlf regionalen und iberregionalen Osterreichisc
Banken auswertet, spiegelt jedenfalls die Verhéltnisse an den Swap-Markten wider, an denen d
Banken ihre Geschéfte absichern: Der 20-jahrige Euro-Swapsatz lag per 3. April mit 2,774 Proz
deutlich unter dem zehnjahrigen (2,911 Prozent), und dieser wiederum lag unter dem Drei-Mon
Euribor von 3,053 Prozent, der in den meisten Fallen der MaBstab fiir &sterreichische variable
Kredite ist. Grundsatzlich ist die inverse Kreditkurve wirtschaftlich kein positives Signal, da die
Zuverlassigkeit, in der eine Konjunkturdelle folgte, in den vergangenen Jahren einigermafllen ho
war. Immerhin steigt damit aber zumindest fiir Kreditnehmer "die Hoffnung, dass es im weitere
Verlauf 2023 bereits zu einer ersten Leitzinssenkung der Fed kommen konnte', schreiben die |
Experten.

Sie haben beim aktuellen Kreditindex auRerdem errechnet, dass einige Banken die Verschiebu
nutzen, um relativ unbemerkt ihre Margen zu optimieren. Wahrend die langfristigen Swapsatze
(zehn und 20 Jahre) zuletzt zuriickgingen, zogen die Kreditinstitute im Schnitt Verteuerungen e
Obwohl sich der Zehn-Jahres-Swap um 14,9 Basispunkte (BP) verbilligte, steigerten die Banke
Infina ihre Neuvergabekonditionen fiir zehnjéhrige Fixbindungen um 5,3 Punkte. Und die 15-jah
Neubindungen verteuerten sich um fiinf Basispunkte, wahrend es am Markt eigentlich um 8,5
bergab ging. Umgekehrt senkten die Banken bei den variablen Krediten ihre Marge um fiinf BP.

Hohe Mehrbelastung fiir Kreditnehmer

Fiir Kreditnehmer bleibt die Situation, in der die Européische Zentralbank (EZB) seit Mitte des
Vorjahres die Leitzinsen von null auf 3,5 Prozent angehoben hat, alles in allem belastend. Das
ein Berechnungsbeispiel fir Neuabschliisse eines 25-jahrigen Kredits tiber 100.000 Euro,
wobei Jahre fix verzinst sind. Von April 2022 bis April 2023 stieg die durchschnittliche
effektive Rate 437,09 auf 543,96 Euro. Das entspricht einer Teuerung um 1.282,44 Euro pro
Jahr. Im Falle ein Kreditbetrags von 300.000 Euro entspréache dies bereits einer jahrlichen
Mehrbelastung von 3.847,32 Euro, so die Infina-Experten.

Im variablen Bereich waren die zusatzlichen Aufwendungen der Kreditnehmer noch hoher: Von
2022 bis April 2023 stieg allein bei 100.000-Euro-Krediten die durchschnittliche Effektivrate fiir
Jahre um 2.236,08 Euro pro Jahr. (eml)

Kredit- Fixzinskredit Variabel verzinst
indikator 10 Jahre 3-Mo-Euribor*

Mominal | Effektiv Rate Marge Effektiv Rate

-zins -Zins** effektive* -Zins** effektiv**

01.07.2021 1090% 150% 393,68 1179 % 0,639% 1,04% 372,84

01.10.2021 1,143 % 1,55 % 396,08 1,167 % 0,620% 1,01% 3ne4

03.01.2022 1168 % 1,58 % 397,28 1,156 % 0,586% 0,98 % 369,05

01.04.2022 1744% 2)8% 425,35 1,090 % 0,629% 1,02 % 37232

27.06.2022 3238% 3,74% 502,95 1193 % 0975% 138% 388,32

30.09.2022 3980% 4,53% 544,36 1162 % 2335% 279% 455,09

02.01.2023 4,023%  4,57% 546,75 1.227% 3,389% 3,90% 51,23

03.04.2023 4,076% 4,63% 549,82 1177 % 4230% 480% 558,66
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Service: Link zur gesamten Studie
(https://www.infina.at/fileadmin/content/IKl/IKI_042023_Baldiges_Ende_der_Leitzinserhoehung
(externe Weiterleitung zur Infina-Homepage)






