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Was ist der Leitzins?

Paul Severin
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Der Leitzins beeinflusst wesentlich, wie hoch die Zinsen sind, die man auf sein Sparbuch bekommt bzw. die man bezahlen muss, wenn man sich einen Kredit aufnimmt. Aktuell betragt der
Leitzins der Européischen Zentralbank (EZB) 4,50% — bei den Zinssitzungen der EZB in Frankfurt in den kommenden Monaten kdnnte sich das aber andern.

Der Markt rechnet fur heuer mit einem Senken der Leitzinsen, nachdem der Inflationsdruck in den vergangenen Monaten allmahlich nachgelassen hat. Welche Rolle der Leitzins hat und

welche Zinssatze relevant sind behandeln wir in diesem Beitrag.

Welche Rolle spielt der Leitzins der EZB?

Leitzinsen beeinflussen insbesondere die Zinslandschaft am kurzen Ende, den sogenannten Geldmarkt, und damit Laufzeiten bis zu maximal einem Jahr. Das heifB3t, die Zentralbanken
steuern mit ihrer Zinspolitik das Zinsniveau am kurzen Ende. So drehte zum Beispiel die Zinskurve (,Rendite”) von deutschen Staatsanleihen, die lange Zeit eine negative Rendite

abgeworfen haben, durch die jlingsten Zinserhéhungen der Zentralbank ins Plus.

Zinskurve deutsche Staatsanleihen
per 11.04.2024
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Die Zinssatze (auch ,Renditen”) bei langen Laufzeiten werden am Kapitalmarkt gebildet. Bei der Berechnung von ,Renditen” werden die tagaktuellen Kurse, von zum Beispiel
Staatsanleihen, und die Zinszahlungen auf diese Anleihen (,Kupons*) beriicksichtigt. Deshalb unterscheiden sich die Zinszahlungen (,Kupons®) bei Anleihen von den Renditen, da sich die
Kurse und damit die Renditen von Anleihen an die neuen Zinserwartungen der Marktteilnehmer:innen taglich, ja sogar sekiindlich, &ndern.

Die Marktteilnehmer:innen analysieren welche Zinsentscheidungen seitens der Zentralbank zu erwarten sind, und handeln entsprechend. Sie orientieren sich dabei hauptséchlich an der
Inflationsentwicklung und am Konjunkturbild. In den letzten Jahren sind auch die Zentralbanken selbst als Marktteilnehmer:innen bei langer laufenden Anleihen aufgetreten, indem Sie
Staats- und Unternehmensanleihen gekauft haben. Das ist Teil der geldpolitischen Instrumente, die eine Zentralbank zur Verfligung hat.

Was ist denn jetzt DER Leitzins?

Genau genommen gibt es mehrere Leitzinssétze der EZB. In der Regel wird unter Leitzins jener Zinssatz verstanden, zu dem sich Geschaftsbanken Geld von der EZB ausleihen kénnen.
Dieser Zinssatz wird auch Hauptrefinanzierungssatz genannt.

Die Oesterreichische Nationalbank definiert den Leitzins wie folgt: Kurzfristiger Zinssatz, dessen Verénderung andere Zinsséatze beeinflusst. Als Leitzins bezeichnet man vor allem
Zinssatze, die von einer Zentralbank im Rahmen ihrer geldpolitischen MaBnahmen festgelegt werden kénnen.

Welche Zinssatze gibt es bei der Europaischen Zentralbank?

Zinsséatze der EZB (englische Erklérung Aktueller Stand

Bezeichnung) (11.4.2023)
Einlagesatz (Einlagezins) Deposit Rate Zinssatz, zu dem Geschéftsbanken ihr Geld bei der EZB sehr kurzfristig (Gber ~ 4,00%

Nacht) anlegen kénnen.

Leitzins (Hauptrefinanzierungssatz) Main Refinancing Zinssatz, zu dem sich Geschaftsbanken Geld fiir eine Woche von der EZB 4,50%

Rate ausborgen kénnen.
Spitzenrefinanzierungssatz Marginal Rate Zinssatz, zu dem sich die Geschaftsbanken kurzfristig (,uber Nacht“) Geld bei ~ 4,75%
(Refinanzierungssatz) der EZB ausborgen kénnen.

Quelle: Oesterreichische Nationalbank (www.oenb.at)
Wie wirkt sich der Leitzins auf die Sparbuchzinsen aus?

Erhoht die Zentralbank die Leitzinsen, dann erhéht sich im Normalfall auch die Verzinsung von Geldern, die neu angespart werden, wie zum Beispiel auf einem Sparbuch. Der Leitzins
beeinflusst somit die Sparbuchzinsen.

Hintergrund

Der Leitzins beeinflusst den sogenannten Einlagesatz, die sogenannte Deposit Rate. Zu diesem Zinssatz konnen Bankinstitute Gelder bei der Zentralbank sehr kurzfristig (Uber Nacht)
veranlagen. An diesem Einlagesatz kann man sich als Sparer:in orientieren, dieser liegt deutlich unter dem sogenannten Hauptrefinanzierungssatz (Leitzins).

Leitzins der Europaischen Zentralbank
Entwicklung seit 2008 / Stand per 11.04.2024
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Was beeinflusst die Hohe der Sparbuchzinsen?

Die Basis bildet der Einlagezins, den die Européische Zentralbank den Geschaftsbanken vorgibt. Dariiber hinaus hangt der Sparbuchzins davon ab, ob eine Bindungsfrist vereinbart wurde
oder der Betrag téglich behebbar ist. Des Weiteren spielen die Bonitét der Bank, der Kund:innen und der Wettbewerb eine Rolle.
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Wissenswert

Negativzinsen darf es beim Sparbuch nicht geben. Nachdem die Européische Zentralbank die Zinsen erhoht hat ist das auch kein Thema mehr. Des Weiteren gibt es einen Schutzschirm
beim Sparbuch: Zum Schutz fir Sparer:innen gilt die Einlagensicherung. Spar- und Giroeinlagen sind mit 100.000 Euro pro Kund:in und Bank abgesichert.

Wie wirkt sich der Leitzins auf die Kreditzinsen aus?

Der Leitzins wirkt sich Uber den Refinanzierungssatz auf die Kreditzinsen aus, wenn man einen variabel verzinsten Kredit aufgenommen hat. Ein variabel verzinster Kredit orientiert sich an
den Zinsen am kurzen Ende, zum Beispiel am Drei-Monats-Geldmarktsatz. Dieser Geldmarktzinssatz schwankt um den Leitzinssatz bzw. Refinanzierungszinssatz. Wenn jemand einen
festverzinslichen Kredit hat, wirkt sich darauf der Leitzins nicht aus.

Fazit

Der wichtigste Leitzins der Européischen Zentralbank ist der Hauptrefinanzierungssatz. Steigt dieser Zins an, dann bedeutet das fiir die Kreditinstitute, dass sie hohere Kosten
fur das Ausleihen von Geldern bei der Zentralbank haben. Kreditinstitute beriicksichtigen die Zinsen und deren Verédnderungen bei neuen Abschliissen. Die Institute reagieren
aufgrund des Wettbewerbs unterschiedlich stark und unterschiedlich schnell. Fir Sparer:innen bedeuten steigende Leitzinsen, dass sie fiir neue Gelder mit einem erhéhten
Zins rechnen kénnen.

Mehr Beitrage rund um das Thema Finanzwissen

Wichtige rechtliche Hinweise
Hierbei handelt es sich um eine Werbemitteilung. Sofern nicht anders angegeben, Datenquelle Erste Asset Management GmbH. Die Kommunikationssprache der Vertriebsstellen ist Deutsch und jene der
Verwaltungsgesellschaft zusatzlich auch Englisch.

Der Prospekt fiir OGAW-Fonds (sowie dessen allfallige Anderungen) wird entsprechend den Bestimmungen des InvFG 2011 idgF erstellt und veréffentlicht. Fiir die von der Erste Asset Management GmbH
verwalteten Alternative Investment Fonds (AIF) werden entsprechend den Bestimmungen des AIFMG iVm InvFG 2011 ,Informationen fiir Anleger geman § 21 AIFMG* erstellt.

Der Prospekt, die ,Informationen fiir Anleger geman § 21 AIFMG® sowie das Basisinformationsblatt sind in der jeweils aktuell giiltigen Fassung auf der Homepageww.erste-am.com jeweils in der Rubrik
Pflichtverdffentlichungen abrufbar und stehen dem/der interessierten Anleger:in kostenlos am Sitz der jeweiligen Verwaltungsgesellschaft sowie am Sitz der jeweiligen Depotbank zur Verfiigung. Das genaue Datum
der jeweils letzten Verdffentlichung des Prospekts, die Sprachen, in denen das Basisinformationsblatt erhéltlich ist, sowie allfallige weitere Abholstellen der Dokumente, sind auf der Homepage www.erste-am.com
ersichtlich. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte ist in deutscher und englischer Sprache auf der Homepage www.erste-am.com/investor-rights abrufbar sowie bei der Verwaltungsgesellschaft erhaltlich.

Die Verwaltungsgesellschaft kann beschlieBen, die Vorkehrungen, die sie flir den Vertrieb von Anteilscheinen im Ausland getroffen hat, unter Bertiicksichtigung der regulatorischen Vorgaben wieder aufzuheben.

Hinweis: Sie sind im Begriff, ein Produkt zu erwerben, das schwer zu verstehen sein kann. Bevor Sie eine Anlageentscheidung treffen, empfehlen wir Ihnen, die erwahnten Fondsdokumente zu lesen. Diese
Unterlagen erhalten Sie zusétzlich zu den oben angefiihrten Stellen kostenlos am jeweiligen Sitz der vermittelnden Sparkasse und der Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG. Sie kénnen die Unterlagen
auch elektronisch abrufen unter www.erste-am.com.

Wichtig: Die im Basisinformationsblatt angefiihrten Performance-Szenarien beruhen auf einer Berechnungsmethodik, die in einer EU-Verordnung vorgegeben ist. Die kiinftige Marktentwicklung lasst sich nicht
genau vorhersagen. Die dargestellten Performance-Szenarien zeigen nur mégliche Ertrage auf, basieren dabei aber auf den Ertrégen in der jiingeren Vergangenheit. Die tatsachlichen Ertrage konnten niedriger
ausfallen als angegeben.

Unsere Analysen und Schlussfolgerungen sind genereller Natur und beriicksichtigen nicht die individuellen Merkmale unserer Anleger:innen hinsichtlich des Ertrags, der steuerlicher Situation, Erfahrungen und
Kenntnisse, des Anlageziels, der finanziellen Verhaltnisse, der Verlustfahigkeit oder Risikotoleranz.

Bitte beachten Sie: Die Wertentwicklung der Vergangenheit lasst keine verlasslichen Riickschliisse auf die zukiinftige Entwicklung eines Fonds zu. Eine Veranlagung in Wertpapieren birgt neben den geschilderten
Chancen auch Risiken. Der Wert von Anteilen und deren Ertrag kdnnen sowohl steigen als auch fallen. Auch Wechselkurséanderungen kénnen den Wert einer Anlage sowohl positiv als auch negativ beeinflussen. Es
besteht daher die Moglichkeit, dass Sie bei der Riickgabe lhrer Anteile weniger als den urspriinglich angelegten Betrag zuriickerhalten. Personen, die am Erwerb von Investmentfondsanteilen interessiert sind, sollten
vor einer etwaigen Investition den/die aktuelle(n) Prospekt(e) bzw. die ,Informationen fir Anleger geméB § 21 AIFMG*, insbesondere die darin enthaltenen Risikohinweise, lesen. Ist die Fondswéahrung eine andere
Waéhrung als die Heimatwéhrung des/der Anleger:in, so kénnen Anderungen des entsprechenden Wechselkurses den Wert der Anlage sowie die Héhe der im Fonds anfallenden Kosten - umgerechnet in die
Heimatwéhrung - positiv oder negativ beeinflussen.

Wir diirfen dieses Finanzprodukt weder direkt noch indirekt natlirlichen bzw. juristischen Personen anbieten, verkaufen, weiterverkaufen oder liefern, die ihren Wohnsitz bzw. Unternehmenssitz in einem Land haben,
in dem dies gesetzlich verboten ist. Wir diirfen in diesem Fall auch keine Produktinformationen anbieten.

Zu den Beschrankungen des Vertriebs des Fonds an amerikanische oder russische Staatsbiirger entnehmen Sie die entsprechenden Hinweise dem Prospekt bzw. den ,Informationen fiir Anleger geméas § 21
AIFMG*.

In dieser Mitteilung wird ausdriicklich keine Anlageempfehlung erteilt, sondern lediglich die aktuelle Marktmeinung wiedergegeben. Diese Mitteilung ersetzt somit keine Anlageberatung und beriicksichtigt weder die
Rechtsvorschriften zur Férderung der Unabhéngigkeit von Finanzanalysen, noch unterliegt sie dem Verbot des Handels im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen.

Die Unterlage stellt keine Vertriebsaktivitat der Verwaltungsgesellschaft dar und darf somit nicht als Angebot zum Erwerb oder Verkauf von Finanz- oder Anlageinstrumenten verstanden werden.
Die Erste Asset Management GmbH ist mit den vermittelnden Sparkassen und der Erste Bank verbunden.
Beachten Sie auch die ,Informationen lber uns und unsere Wertpapierdienstleistungen® Ihres Bankinstituts.

Druckfehler und Irrtimer vorbehalten.

Paul Severin

Paul Severin ist seit April 2008 bei der Erste Asset Management GmbH tétig. Bis 2012 verantwortete er das Produktmanagement des Unternehmens, seit April 2012
leitet er die Communications und Digital Marketing Aktivitaten. Vorher war er von 1999-2008 als Leiter des Aktienfondsmanagements und stellvertretender Leiter fiir
institutionelle Fonds bei Pioneer Investments Austria in Wien tatig.

Seine Karriere im Wertpapiergeschéft startete er bereits 1992 bei der Constantia Privatbank als Portfoliomanager und Analyst. Von 1994 — 1999 war er als Primaranalyst bei der
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Creditanstalt Investmentbank in Wien.

Er hat internationale Wirtschaftswissenschaften an der Universitat Innsbruck und an der Marquette University in Milwaukee/WI/USA studiert. Vor seinem Studium arbeitete er bei der
Dornbirner Sparkasse im Bereich Akkreditive und Exportfinanzierung.

Paul Severin ist Mitglied des Vorstands der OVFA (Osterreichische Vereinigung flir Finanzanalyse und Asset Management) und CEFA-Charterholder.

Paul Severin ist auch auf Twitter: @paulseverin
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