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EZB und Fed heben Leitzins um je 0,75 % an
Es waren wieder zwei ereignisreiche Wochen, die wir Ihnen kurz zusammenfassen:

GroBbritannien hat seit dem 24.10.2022 einen neuen Premierminister. Die reichlich nervsen
Anleihemarkte der letzten Wochen reagierten vor der EZB-Zinsentscheidung beruhigt. Rishi
Zunak ist mit seinen erst 42 Jahren der bisher jingste britische Premierminister und
ausgewiesener Finanzfachmann.

Wie erwartet erhohte die EZB am 27.10.2022 den Leitzins um 0,75 Prozent-Punkte. Damit
liegt der wichtige Satz nunmehr bei 2 Prozent und der Einlagenzinssatz fir Banken bei 1,5
Prozent. Unmittelbar nach der Notenbanksitzung fiel der 10-Jahres-Mid-Swap deutlich auf
2,85 Prozent. Leider war diese Freude nur von kurzer Dauer.

Am 03.11.2022 tagte die Fed und beschloss den vierten groBen Zinsschritt mit 0,75 Prozent-
Punkten. Experten hofften, dass die Fed kiinftig weniger heftig gegen die Inflation vorgeht.
Diese Erwartung wurde vorerst enttduscht, dazu mehr im Ausblick.

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten

Entgegen allen Unkenrufen wachst die deutsche Wirtschaft im 3. Quartal 2022 um 0,3
Prozent. Sehr wesentlich tragt der private Konsum als Nachholeeffekt nach der Coronakrise
dazu bei. Experten zufolge verzdgerte sich jedoch die Rezession dadurch nur. Nach einer
Prognose des Miinchener Ifo-Institutes wird die Wirtschaft im laufenden 4. Quartal um 0,6
Prozent schrumpfen.

Noch hoher als prognostiziert stieg die Teuerung in Deutschland. Statt der fiir Oktober
erwarteten 10,0 Prozent kletterte die Inflation nach ersten Schatzungen des Statistischen
Bundesamtes auf 10,4 Prozent. Das ist der hochste Wert seit 1951. Besondere Preistreiber
waren wiederum Energie mit 43 Prozent und Lebensmittel mit 20,3 Prozent im Vergleich zu
Oktober 2021. Da Unternehmen weitere Preissteigerungen planen, missen sich Verbraucher
auf weiter steigende Preise einstellen. Die Inflationswelle ist noch nicht gebrochen.

Die europadische Inflation erreicht im Oktober bei 10,7 Prozent einen neuen Hochststand. Die
Prognose lag bei 10,2 Prozent. Das ist der hochste Wert seit Einflihrung des Euro in 1999.
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist innerhalb der letzten 14 Tage um 9 Basispunkte gesunken
und liegt aktuell bei 3,10 Prozent.

Der 3-Monats-Euribor zog nach den letzten Zinsschritten um weitere 23 Basispunkte an und
notiert nunmehr bei 1,73 Prozent.

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swap verringerte sich um 32
auf 144 Basispunkte.
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Ausblick und Empfehlung

Der Zinsschritt der Fed und die miindlichen Ausfiihrungen von Jerome Powell im Nachgang
zur Notenbanksitzung haben die Hoffnungen der Optimisten auf fallende Zinsen im nachsten
Jahr firs Erste verbannt. Aktuell liegt der amerikanische Leitzins in einer Spanne von 3,75 bis
4,0 Prozent. Bisher gingen Borsenprofis davon aus, dass der amerikanische Hochstleitzins
zwischen 4,4 und 4,6 Prozent auslaufen wiirde. Experten rechneten zur Erreichung dieses
Zinsniveaus nach einem kleineren Schritt im Dezember verbunden mit einer Zinspause im
Januar mit einem weiteren Schritt im Februar 2023.

Diese Erwartung enttauschte Powell mit einem korrigiertem Ausblick fiir die nachsten 6 bis 9
Monate. Die Méarkte mussten sich darauf einstellen, dass der Leitzins durchaus tber 5 Prozent
steigen konnte, wenn es die Bekampfung der Inflation erfordere. Da Arbeitsmarkt und
Wirtschaftswachstum immer noch intakt sind, hat die Fed entsprechenden Spielraum fiir
weitere Zinserhohungen. Die Aussagen brachten die Zinsangst zuriick. Am heutigen Montag
ist wieder eine kleine Gegenbewegung zu beobachten.

Im Nachgang verlor der Euro, der sich bis heute mit Blick auf die morgigen Mid-Term-
Elections in den USA wieder erholt hat. Immer noch sind Anlagen in Dollar deutlich attraktiver
als in Euro. Die USA kaufen billiger in Europa ein, was deren Teuerung bremst. Unsere
Inflationsrate bleibt weiter unter Druck, da Rohstoffe wie Ol und Gas in Dollar gehandelt
werden.

Nach der Entscheidung in GroBbritannien und dem Zinsschritt der EZB wurde es wieder
ruhiger im Anleihemarkt. Die Tagesschwankungen beim Zinsniveau kehrten auf ein
NormalmaB von bis zu 5 Basispunkten zurlick. Es sah fast so aus, als ob aus dem
Seitwartstrend ein leichter Abwartstrend werde kénnte. Mit dem korrigierten Ausblick der Fed
anderte sich dies. Wie nachhaltig, wird sich in den nachsten Tagen zeigen.

Der Seitwartstrend auf hohem Niveau setzt sich demnach mit einem leichten Trend nach
oben fort. Immer noch sind die Zinskurven invers, d. h. die kurzfristigen Zinsen steigen
weiterhin starker als die langsfristigen. Damit wird auch eine voriibergehende variable
Verzinsung als Mittel der Wahl von Tag zu Tag uninteressanter.

Das Zinsniveau zeigt aktuell noch keine Trendwende, der Aufwiartstrend bleibt intakt.
Umso wichtiger ist es nun, anstehende Finanzierungsverhandlungen vorbereitet und
mit Weitblick zu fiihren. Wir beobachten im schwieriger werdenden Marktumfeld bei
zuriickgehenden Zinsspreads zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swap
erh6éhte Margenaufschlidge, die teils von Tag zu Tag deutlich variieren.

Auch Sie benétigen Unterstiitzung, um lhre Finanzierungen zu sichern? Rufen Sie uns
an oder schreiben Sie uns. Wir freuen uns, von lhnen zu horen.

... und da war noch etwas:

Zu den aktuellen Anderungen der BelWertV finden Sie hier unseren Artikel aus unserem
letzten BBT-Newsletter.
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KfW-/BEG-Forderung (giiltig seit 04.11.2022 oder langer)

Programm; Effektivzins Zinsfestschreibung

Laufzeit/tilgungsfrei’

Altersgerecht Umbauen - Kredit (Programm Nr. 159)

Laufzeit 20/1-3 3,44 %

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 3,50 %
BEG Wohngebadude Neubau und Sanierung -
Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261)
Laufzeit 20/1-3 1,43 %

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 1,66 %

Das Programm 262 ist ersatzlos entfallen. Das Programm 261 fiir energieeffiziente
Gebdude (BEG) kénnen zu gednderten Bedingungen fiir Neubau und Bestands-
gebdude zur Sanierung wieder beantragt werden.

" Laufzeit in Jahren / mind. und max. tilgungsfreie Anlaufjahre
Disclaimer

Das vorstehende Informationsmaterial wird von der BBT GmbH zur Verfligung gestellt und ist vertraulich
zu behandeln. Das Informationsmaterial ist nur fir einen beschréankten Adressatenkreis gedacht und darf
insbesondere ohne die vorherige schriftliche Zustimmung der BBT GmbH nicht an Dritte weitergegeben
werden.

Das in dieser Ausarbeitung zusammengestellte Informationsmaterial ist zu allgemeinen
Informationszwecken erstellt und ersetzt keine rechtliche, steuerliche oder finanzielle Information oder
Beratung. Es basiert auf Informationen, die die BBT GmbH grindlich recherchiert und aus allgemein
zugénglichen, von uns nicht Gberprifbaren Quellen, die als verlasslich gelten, bezogen hat. Die einzelnen
Informationen aus diesen Quellen konnten nur auf Plausibilitat iberprift werden, eine Kontrolle der
sachlichen Richtigkeit fand insoweit nicht statt. Trotz sorgfaltiger Bearbeitung Gbernimmt die BBT GmbH
keine Gewéahr fur Vollstandigkeit, Aktualitédt und Richtigkeit der bereitgestellten Informationen. Enthaltene
Ansichten und Schatzungen entsprechen unserer bestmoglichen Beurteilung zum jetzigen Zeitpunkt und
kénnen sich ohne Vorankiindigung dndern.

Die BBT GmbH Gbernimmt keinerlei Verantwortung oder Haftung fir Kosten, Verluste oder Schéaden, die
aus oder in Verbindung mit der Verwendung dieser Ausarbeitung oder eines Teiles davon entstehen.
Insbesondere Gbernimmt die BBT GmbH keine Haftung fir den tatsachlichen Eintritt von wirtschaftlichen
oder steuerlichen Aspekten, die im Zusammenhang mit dieser Ausarbeitung stehen.

Die bereitgestellten Informationen und die zur Verfiigung gestellten Publikationen enthalten nicht alle fur
wirtschaftlich bedeutende Entscheidungen wesentlichen Angaben, sondern lediglich unverbindliche
Auffassungen tber Markte und Produkte zum Zeitpunkt der Herausgabe. Sie dienen der Information und
stellen insbesondere kein Angebot im rechtlichen Sinne dar. lhre Lektiire kann daher eine individuelle
Beratung durch einen Berater oder Analysten nicht ersetzen. Daflir stehen unsere Mitarbeiter gern zur
Verfligung.



