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US-Inflationsdaten sinken stärker als erwartet 

Auch in den vergangenen beiden Wochen kam keine Langeweile auf. Die Mid-Terms in den 

USA sind entgegen allen Vorhersagen deutlicher für die Demokraten ausgegangen, was an 

den Börsen für Beruhigung sorgte.  

Daneben veröffentlichten die USA am 10.11.2022 die Teuerungsrate für Oktober 2022, welche 

zum vierten Mal in Folge gefallen war und dieses Mal sogar noch deutlicher als erwartet. Die 

US-Verbraucher zahlten lediglich 7,7 Prozent mehr als im Oktober 2021. In Europa sei 

dagegen das Hoch der Inflation noch nicht erreicht, so die Experten. Die 

Inflationserwartungen gingen hingegen bereits an den Anleihemärkten zurück, da das 

europäische Hoch der Teuerung in Kürze erwartet werden könne, siehe hierzu in den 

Wirtschaftsdaten.    

Der Rückgang der Inflationserwartungen machte sich auch im Zinsniveau bemerkbar, der 10-

Jahres-Mid-Swap kam in mehreren Wellen auf 2,76 Prozent zurück. Allerdings muss sich die 

EZB mit dem Abbau der Anleihebestände befassen, dazu mehr im Ausblick.  

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten 

Die Industrieproduktion in der Euro-Zone steigt im September trotz des anhaltenden 

Gegenwinds einer schwächelnden globalen Konjunktur stärker als erwartet. Dabei zog die 

Produktion von Investitionsgütern um 1,5 Prozent im Vergleich zum August an, die der 

Verbrauchswaren sogar um 3,6 Prozent im gleichen Berichtszeitraum. Befragte Ökonomen 

hatten in Summe mit einem Anstieg um 0,3 Prozent gerechnet.  

Aktuell beobachten wir einen abgeschwächten Preisanstieg bei den Großhandels- und 

Erzeugerpreisen. Im Vergleich zum Vorjahresmonat stiegen die Großhandelspreise zwar 

immer noch um 17,4 Prozent, im Vergleich zu September gaben sie jedoch leicht um 0,6 

Prozent nach. Bei den Erzeugerpreisen liegt der Rückgang im Vergleich zu September bereits 

bei 4,2 Prozent, was die Hoffnung auf sinkende Verbraucherpreise stärkt.  

Volle Gasspeicher und Tankerstau auf der Ostsee machen die Probleme bei der 

Gasversorgung etwas kleiner. Die deutschen Gasspeicher sind maximal gefüllt, während das 
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Flüssiggas auf der Ostsee keine Abnehmer mehr findet. Die Spot-Preise an der Gasbörse 

kommen seit Monaten zurück. 

 

 

Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist innerhalb der letzten 14 Tage um weitere 32 Basispunkte 

gesunken und liegt aktuell bei 2,78 Prozent. 

Der 3-Monats-Euribor zog nach den letzten Zinsschritten um weitere 7 Basispunkte an und 

notiert nunmehr bei 1,80 Prozent. 

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swap verringerte sich um 46 

auf 98 Basispunkte. 

 

1,80 % p. a. 2,83 % p. a. 2,77 % p. a. 

2,78 % p. a. 2,81 % p. a. 2,64 % p. a.  

 % p. a. 
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Ausblick und Empfehlung 

Die gewaltigen Zinsanhebungen der Fed zeigen Wirkung. Die US-Inflation gab zuletzt 

deutlicher nach als erwartet. Nun wird es als eher wahrscheinlich angesehen, dass die Fed bei 

den nächsten Zinserhöhungen in kleineren Schritten vorgeht und im Frühjahr nächsten Jahres 

diesen Anhebungszyklus ausklingen lässt. Diese Annahme stützen ebenfalls die letzten Daten 

vom US-Arbeitsmarkt, der sich zuletzt ein wenig abgekühlt hatte.    

Die zurückkommenden Großhandels- und Erzeugerpreise machen Hoffnung, dass in unseren 

Breiten die Inflation bald ihr Hoch erreicht hat und dann langsam nachgibt. Da die 

europäische Inflation sehr viel stärker als die amerikanische eine angebotsgetriebene 

Teuerung ist, lässt sich diese auch weniger gut mit Zinsanhebungen durch die Notenbank 

beeinflussen.  

Die Bundesbank ist besorgt über die Anleihebestände der EZB, die mittlweile 5 Billionen Euro 

betragen. Bundesbankpräsident Nagel fordert die Reduzierung der billionenschweren 

Anleihebestände. Durch die nach wie vor laufenden Anleiheankäufe – auslaufende Papiere 

werden ersetzt – verfestigst sich mehr und mehr die inverse Zinsstruktur. Seiner Meinung 

nach ist es schwerlich zu erklären, die Zinsen am kurzen Ende zu erhöhen, während die 

Notenbank am langen Ende entgegengesetzt wirkt, was Marktmechanismen kontraproduktiv 

beeinflusst. Durch die laufenden Anleihenankäufe werden tendenziell die Renditen der 

langlaufenden Anleihen negativ beeinflusst.  

Christine Lagarde äußerte sich am letzten Freitag hierzu. Die EZB werde sich in ihrer nächsten 

regulären Sitzung am 15.12.2022 mit diesem Thema befassen. Angekündigt wird, die Zinsen 

weiter anzuheben und die Anleihebestände sukzessive zu reduzieren, um den Finanzsektor 

langfristig zu stabilisieren. Die über Jahre angeschwollene EZB-Bilanz müsse maßvoll und auf 

vorhersehbare Weise normalisiert werden. In welchen Schritten der Abbau erfolgen soll, wird 

am 15.12.2022 beschlossen und bekanntgegeben.   

Der Markt für Baufinanzierungen ist im September diesen Jahres dramatisch eingebrochen. 

Während für das Neugeschäft im März noch ein Allzeithoch veröffentlich werden konnte, 

brach es im September im Vergleich zum Vorjahresmonat um 28 Prozent ein und lag bei 16,1 

Mrd. Euro im deutschen Bankensektor.   

Seit der Veröffentlichung der US-Inflationsdaten sehen wir einen leichten Seitwärts- und 

Abwärtstrend, die Volatilität blieb im Rahmen. Allerdings rücken die Zinssätze für den 

einjährigen Euribor bis zur 15jährigen Zinsbindung immer näher zusammen. Spätestens mit 

dem Abbau der Anleihebestände der EZB erwarten wir bei den langen Zinsbindungen 

Bewegung nach oben sowie eine Normalisierung der Zinsstruktur.     

Das Zinsniveau gibt im Rahmen einer Korrektur zwar etwas nach, aber nicht soweit, als 

dass wir davon ausgehen könnten, in einen Abwärtstrend überzugehen. Um 

anstehende  Prolongationen in trockene Tücher zu bringen, ist sicher ein guter Moment 

erreicht. Längerfristige Vorhaben sollten unter den nächsten EZB-Schritten betrachtet 

werden. Die Zinsspreads zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swap werden 

immer enger, was erhöhte Margenaufschläge manifestiert.   

Benötigen Sie Unterstützung, um Ihre Finanzierungen zu sichern? Rufen Sie uns an oder 

schreiben Sie uns. Wir freuen uns, von Ihnen zu hören. 
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… und da war noch etwas: 
 

Kapitalmarkt und Bewertungsänderungen stellen Immobilienunternehmen vor großen 

Herausforderungen. In unserem MEHRWISSEN am 07.12.2022 rechnen wir mit '22 ab, zur 

Anmeldung gelangen Sie hier.     

 

KfW-/BEG-Förderung (gültig seit 18.11.2022 oder länger) 

Programm; 

Laufzeit/tilgungsfrei* 

Effektivzins Zinsfestschreibung 

Altersgerecht Umbauen – Kredit (Programm Nr. 159) 

Laufzeit 20/1-3 3,08 % 
10 Jahre 

Laufzeit 30/1-5 3,12 % 

BEG Wohngebäude Neubau und Sanierung –  

Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261)  

Laufzeit 20/1-3 1,08 % 
10 Jahre 

Laufzeit 30/1-5 1,30 % 

Das Programm 262 ist ersatzlos entfallen. Das Programm 261 für energieeffiziente 

Gebäude (BEG) können zu geänderten Bedingungen für Neubau und Bestands-

gebäude zur Sanierung wieder beantragt werden.  
 

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

Disclaimer  

Das vorstehende Informationsmateria l wird von der BBT GmbH zur Verfügung gestell t  und ist  vert raul ich 

zu behandeln.  Das Informationsmaterial  ist  nur für einen beschränkten Adressatenkreis gedacht und da rf  

insbesondere ohne die vorherige schrift l iche Zustimmung der BBT GmbH nicht  an Drit te weitergegeben 

werden.  

Das in dieser Ausarbeitung zusammengestellte Informationsmaterial  ist  zu al lgemeinen 

Informationszwecken erstel lt  und ersetzt keine recht liche,  steuerliche oder f inanzie lle  Information oder 

Beratung. Es basiert auf  Informationen, die die BBT GmbH gründlich recherchiert und aus al lgemein 

zugänglichen,  von uns nicht überprüfbaren Quellen,  die a ls ver lässl ich gelten, bezogen hat.  Die einzelnen 

Informationen aus diesen Quellen konnten nur auf Plausibil ität überprüft werden, e ine Kontrolle der 

sachl ichen Richtigkeit  fand insoweit n icht statt .  Trotz sorgfält iger Bearbeitung übernimmt die BBT GmbH 

keine Gewähr für Vollständigkeit ,  Aktualität  und Richt igk eit der bereitgestel lten Informationen. Enthaltene 

Ansichten und Schätzungen entsprechen unserer bestmöglichen Beurtei lung zum jetzigen Zeitpunkt und 

können sich ohne Vorankündigung ändern.  

Die BBT GmbH übernimmt keinerle i Verantwortung oder Haftung für Ko sten, Verluste oder Schäden, die 

aus oder in Verbindung mit der Verwendung dieser Ausarbeitung oder e ines Tei les davon entstehen. 

Insbesondere übernimmt die BBT GmbH keine Haftung für den tatsächlichen Eintritt  von wirtschaft l ichen 

oder steuerl ichen Aspekten, die im Zusammenhang mit dieser Ausarbeitung stehen.  

https://www.bbt-gmbh.net/service/newsletter/newsletter-oktober-2022/#c7019
https://www.bbt-gmbh.net/beraten/finanzierung/#c702
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Die bereitgestellten Informationen und die zur Verfügung gestellten Publikationen enthalten nicht  al le für 

wirtschaft l ich bedeutende Entscheidungen wesentlichen Angaben,  sondern ledigl ich unverbindl ic he 

Auffassungen über Märkte und Produkte zum Zeitpunkt der Herausgabe. Sie dienen der Information und 

stellen insbesondere kein Angebot im rechtl ichen Sinne dar.  Ihre Lektüre kann daher e ine indiv iduelle 

Beratung durch einen Berater oder Analysten nicht er setzen. Dafür stehen unsere Mitarbeiter gern zur 

Verfügung.  

 


