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Hohe Inflation + wirtschaftlicher Stillstand = Stagflation 

Die Inflationsrate in Deutschland betrug im September 4,1 Prozent und fiel damit so hoch 
aus, wie seit 1993 nicht mehr! Trifft nun diese hohe Inflation auf ein stagnierendes 
Wirtschaftswachstum droht Stagflation. Und es sieht momentan nicht gut aus: Das 
Auftragsvolumen in der Industrie ist zwar komfortabel genug für einen kräftigen Aufschwung, 
doch wegen sich verknappender Vorprodukte kann aus den Aufträgen momentan kein 
adäquater Umsatz generiert werden. Da die Nachfrage nach knappen Gütern die Preise treibt, 
wird uns die Inflation sicher noch eine Weile begleiten. Das Opel-Werk in Eisenach hat bis 
Jahresende die Produktion eingestellt. Ebenso fahren VW-Standorte ihre Produktion deutlich 
zurück und beantragen Kurzarbeit. Mercedes und BMW kürzen ebenfalls Kapazitäten.  

Die Zinsangst ist weiterhin treibendes Thema. Der 10-Jahres-Mid-Swap schnellte 
zwischenzeitlich bis auf 0,30 Prozent hoch, als die Börsen nachgaben. Seit einigen Tagen gibt 
es wieder eine leichte korrigierende Gegenbewegung. Jedoch ist der Aufwärtstrend weiter 
intakt und die Märkte bleiben sehr volatil.  

Offensichtlich geht auch die KfW von weiter steigenden Zinsen aus und hat die 
Zinskonditionen für die wichtigsten wohnungswirtschaftlichen Programme 159, 261 und 262 
deutlich angehoben (siehe unsere KfW-Konditionsübersicht). 

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten 

Die Konjunkturerwartungen der Börsenprofis, der ZEW-Index, fiel den fünften Monat in Folge.  
Das Barometer für die Einschätzung der Börsianer mit Blick auf die nächsten sechs Monate 
bleibt verhalten und sinkt um 4,2 auf 22,3 Punkte. Ökonomen hatten mit einem Rückgang auf 
24 Punkte gerechnet. Die Lage wurde pessimistischer beurteilt als noch in den Monaten 
Februar bis September 2021. Der konjunkturelle Ausblick habe sich besonders in der 
exportgetriebenen Industrie erheblich eingetrübt.  

Die fünf Wirtschaftsforschungsinstitute DIW, Ifo-Institut, IfW Kiel, IWH Halle und RWI Essen 
korrigieren ihre gemeinschaftliche Herbst-Prognose für die Konjunkturentwicklung in 
Deutschland deutlich nach unten. So werden für 2021 statt 3,7 nur noch 2,4 Prozent 
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Wirtschaftswachstum erwartet. Für 2022 hingegen werden statt 3,9 nunmehr 4,8 Prozent 
Zuwachs prognostiziert.  

Besonders schwer treffen die derzeitigen Lieferengpässe bei Chips die Autoindustrie. Die Zahl 
der in Europa im September zugelassenen Neuwagen sank um 23 Prozent auf 718.598 
Fahrzeuge im Vergleich zum Vorjahresmonat. Gegenüber dem von der Corona-Pandemie 
betroffenen Vorjahreszeitraum Januar bis September gab es jedoch insgesamt ein Plus von 
6,6 Prozent auf 7,5 Millionen Fahrzeuge zu vermelden.   

    

Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist gegenüber der letzten Financial News deutlich um zehn 
Basispunkte gestiegen und liegt aktuell bei plus 0,25 Prozent.  

Der 3-Monats-Euribor liegt unverändert bei minus 0,55 Prozent. 

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swapsatz erhöht sich damit 
um zehn Punkte auf 80 Basispunkte. 

 

-0,55 % p. a. -0,47 % p. a. -0,09 % p. a. 

0,25 % p. a. 0,46 % p. a. 0,55 % p. a.  
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Ausblick und Empfehlung 

Weiterhin sind die Märkte von Zins- und Inflationsangst getrieben. In den letzten Tagen 
verzeichnete der 10-Jahres-Mid-Swap Höchststände von um die 0,30 Prozent. Die US-
Arbeitsmarktdaten waren weniger euphorisch als erwartet, was kurzfristig den akuten 
Handlungsdruck von der Fed nimmt. Daraufhin zogen die Börsen wieder etwas an und die 
Anleiherenditen gaben etwas ab.  

Der EU-Geldmarkt spekuliert auf erste Zinserhöhungen bereits gegen Ende 2022. Angesichts 
rasant steigender Preise und der Abkehr vom Corona-Krisenmodus schätzen 60 Prozent der 
Marktteilnehmer, dass der Einlagenzins der EZB bis Dezember 2022 um 10 Basispunkte 
angehoben wird. Vor einer Woche lag dieser Wert bei 40 Prozent. Am US-Geldmarkt geht 
man mittlerweile fest von einer Zinsanhebung im Dezember 2022 aus.  

Die EU hat ihre erste grüne Anleihe begeben, die mehrfach überzeichnet war. Bereits im 
letzten Jahr wurden zwei soziale bzw. nachhaltige Anleihen emittiert, die auf ähnlich großes 
Interesse stießen. Ohne bereits klar zu definieren, was als nachhaltig anzusehen ist, begeht 
die EU diesen Weg. Die Standards gibt es bereits im Entwurf als sogenannte EU-Taxonomie, 
dazu werden wir gesondert berichten. Noch ist ungewiss, in welche Projekte dieses Geld 
fließen soll. Erst im Nachgang werden die konkreten Vorhaben in einem Bericht über die 
Wirkung des Investments veröffentlicht.    

Chinas Immobilienblase droht zu platzen. Mehrere Projektentwickler haben Zinsen bzw. 
Anleihekupons nicht rechtzeitig bzw. gar nicht bedient. Im nächsten halben Jahr werden in 
dem Sektor diverse Dollaranleihen fällig, deren Refinanzierung durch die Herunterstufung der 
Unternehmen kaum noch möglich scheint. Daneben verschärft China Regeln für die Banken, 
um solchen Entwicklungen künftig vorzubeugen.   

Der bereits seit mehreren Wochen zu verzeichnende Trend steigender Langfristzinsen bleibt 
trotz des Rücksetzers letzte Woche stabil. Wir gehen davon aus, dass sich diese Entwicklung 
auch weiter fortsetzen wird. Allerdings wagen wir aktuell keine Prognose dazu, wie intensiv 
das Zinsniveau steigen wird.       

Schöne neue Welt, die Welt der Finanzierung wird grün und nachhaltig. Vielleicht 
haben Sie auch schon von den sogenannten ESG-Regeln gehört? Wenn Sie Interesse an 
dem Thema haben, lassen Sie uns ins Gespräch kommen. Noch ist alles ganz frisch und 
nichts verbindlich geregelt. Gerne gestalten wir mit Ihnen diesen Prozess, damit Sie 
auch künftig gut und günstig an Ihre Finanzierung kommen. Kommen Sie gerne auf 
uns zu, wir freuen uns von Ihnen zu hören.  

 

… und da war noch was: 
 

Das erlebt man auch nicht alle Tage: Am 7. Oktober wurde “Grundsteinlegung und Richtfest“ 
für die mit Unterstützung der BBT finanzierte Kita in Neuruppin direkt hintereinander, also 
quasi „in einem Abwasch“, gefeiert! 
 

 

https://www.bbt-gmbh.net/instagram/#c6423
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KfW-/BEG-Förderung (gültig seit 13.10.2021 oder länger) 

Programm; 
Laufzeit/tilgungsfrei* 

Effektivzins Zinsfestschreibung 

Altersgerecht Umbauen – Kredit (Progr. Nr. 159) 
Laufzeit 20/1-3 0,53 % 

10 Jahre 
Laufzeit 30/1-5 0,60 % 
BEG Wohngebäude Sanierung oder Neubau – Kredit Effizienzhaus (Progr. Nr. 261) 
oder Kredit Einzelmaßnahmen (Progr. Nr. 262) 
Laufzeit 20/1-3 0,84 % 

10 Jahre 
Laufzeit 30/1-5 0,88 % 
BEG Wohngebäude – Zuschuss (Progr. Nr. 461) 
Sanierung: Investitionszuschüsse in Höhe von bis zu 75.000 EUR/WE (Effizienzhaus 40 
Erneuerbare Energien-Klasse) bzw. 48.000 EUR/WE (Effizienzhaus 55) 
Neubau: Investitionszuschüsse in Höhe von bis zu 37.500 EUR/WE (Effizienzhaus 40 
Plus) bzw. 24.000 EUR/WE (Effizienzhaus 40) 

 

* Laufzeit in Jahren/mind. und max. tilgungsfreie Anlaufjahre 

Disclaimer 

Das vorstehende Informationsmaterial  wi rd von der BBT GmbH zur Verfügung gestel l t  und ist  vert raul ich zu 
behandeln. Das In formationsmaterial  ist  nur für  einen beschränkten Adressatenkreis gedacht und darf  
insbesondere ohne die vorherige schri ft l iche Zust immung der BBT GmbH nicht an Dri t te  weitergegeben 
werden. 

Das in dieser  Ausarbeitung zusammengestel l te Informationsmaterial  ist  zu al lgemeinen In formationszwecken 
erstel l t  und ersetzt  keine recht l iche, steuerl iche oder f inanz iel le Information oder Beratung. Es basiert auf 
Informationen, die die BBT GmbH gründl ich recherchiert und aus al lgemein zugängl ichen, von uns nicht 
überprüfbaren Quel len, d ie als verläss l ich gelten, bezogen hat.  Die einzelnen Informationen aus diesen Quel len 
konnten nur auf Plausib i l i tät überprüft werden, eine Kontrol le der sachl ichen Richt igkeit  fand insoweit nicht 
statt .  Trotz sorgfäl t iger  Bearbeitung übernimmt die BBT GmbH keine Gewähr für  Vol lständigkeit ,  Aktual i tät und 
Richt igkeit  der bereitgestel l ten Informationen. Enthaltene Ansichten und Schätzungen entsprechen unserer 
bestmögl ichen Beurtei lung zum jetzigen Zeitpunkt und können sich ohne Vorankündigung ändern. 

Die BBT GmbH übernimmt keinerle i  Verantwortung oder Haftung für  Kosten,  Verluste  oder Schäden, die aus 
oder in Verbindung mit der Verwendung dieser Ausarbeitung oder eines Tei les davon entstehen. Insbesondere 
übernimmt die BBT GmbH keine Haftung für  den tatsächl ichen Eintr i t t  von wi rtschaft l ichen oder steuerl ichen 
Aspekten, d ie im Zusammenhang mit d ieser Ausarbeitung stehen. 

Die bereitgestel l ten Informationen und die zur Ver fügung gestel l ten Publ ikat ionen enthalten nicht al le für  
wirtschaft l ich bedeutende Entscheidungen wesentl ichen Angaben, sondern ledigl ich unverbindl iche 
Auffassungen über Märkte und Produkte zum Zeitpunkt der  Herausgabe. Sie dienen der Information und stel len 
insbesondere kein Angebot im recht l ichen Sinne dar.  Ihre  Lektüre kann daher eine individuel le Beratung durch 
einen Berater  oder Analys ten nicht ersetzen. Dafür  stehen unsere Mitarbeiter gern zur Verfügung. 
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