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Zwei Notenbanksitzungen später 

In der letzten Woche haben die Notenbanken Fed und EZB die Zinsen wie erwartet erhöht. 

Spannend daran war, wie die jeweilige Institution den Ausblick gestaltet. Während die Fed 

auf die Bremse tritt und einen kleineren Zinsschritt von 0,25 Punkten wagt, bleibt die EZB 

weiterhin streng und erhöht die Zinsen um 0,5 Punkte. Die Ausgangssituationen in den 

Wirtschaftsräumen USA und Europa sind jedoch verschieden. Die USA haben früher 

begonnen, die Zinsen anzuheben. Sie werden im Jahr 2023 vermutlich den Erhöhungszyklus 

beenden und ggf. in eine längere Beobachtungsphase eintreten. Das Delta zwischen 

amerikanischer Inflation und Leitzins beträgt nur noch 1,75 bis 2 Prozent. In Europa liegt 

diese Differenz noch bei 5,5 Prozent und bedeutet fortwährenden Reallohn- und 

Kaufkraftverlust für Verbraucher und Unternehmen in Europa.  

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten 

Die Stimmung in der Deutschen Wirtschaft hellt sich auf. Der Ifo-Geschäftsklimaindex, einer 

der wichtigsten Frühindikatoren, stieg nach 88,6 Punkten im Dezember auf 90,2 Punkte im 

Januar. Dahinter stehen leicht optimistischere Annahmen der Unternehmen für die 

wirtschaftliche Entwicklung in den nächsten sechs Monaten. Diese Entwicklung unterstreichen 

auch die Einkaufsmanagerindizes für die deutsche Wirtschaft (Industrie und Dienstleister), die 

sich der Wachstumsschwelle von 50 Punkten nähern.  

Nachdem der private Konsum im letzten Quartal infolge der hohen Inflation das 

gesamtwirtschaftliche Ergebnis leicht ins Minus gedrückt hatte, entwickelt sich der GfK-

Geschäftsklimaindex wieder positiv. Für Februar 2023 prognostizieren die Marktforscher 

einen Anstieg des Wertes um 3,7 Punkte auf minus 33,9 Punkte, den höchsten Wert seit 

einem halben Jahr. Ein private Konsum wird jedoch nicht zur Stütze der wirtschaftlichen 

Entwicklung, das zeige das niedrige Niveau des Index.  

Die Zahl der Arbeitslosen ist zwar mit 162.000 auf 2,616 Mio. kräftig gestiegen, jedoch wird 

dies durch die jahreszeitlichen Schwankungen in Bauindustrie und Gastronomie begründet. 

Saisonbereinigt fiel die Arbeitslosenzahl das zweite Mal in Folge um 15.000. Die 

Arbeitlosenquote stieg um 0,3 Prozent auf 5,7 Prozent und bleibt damit insgesamt stabil.  
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist innerhalb der letzten 14 Tage um 8 Basispunkte gestiegen 

und liegt aktuell bei 2,82 Prozent. 

Der 3-Monats-Euribor stieg vor und nach dem EZB-Zinsentscheid um weitere 15 

Basispunkte an und notiert nunmehr bei 2,54 Prozent. 

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

weiter um 7 Basispunkte auf 28 Basispunkte. 

 

2,54 % p. a. 3,44 % p. a. 2,87 % p. a. 

2,82 % p. a. 2,82 % p. a. 2,69 % p. a.  

 % p. a. 
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Ausblick und Empfehlung 

Neben der Fed und der EZB haben auch weitere Notenbanken, wie die Bank of England (BoE) 

in der letzten Woche die Leitzinsen unterschiedlich stark erhöht. Das Zinsniveau reagierte 

zunächst entspannt und gab etwas nach. Seit letzten Freitag geht es allerdings wieder nach 

oben, so dass wir momentan ein seitwärts tendierendes, jedoch leicht steigendes Zinsniveau 

beobachten können.  

Interessanterweise ist seit einigen Tagen zu beobachten, dass sich Einstände bei den langen 

Zinsbindungen sukzessive angleichen. Der 7jährige, der 10jährige und der 15jährige Mid-

Swap liegen heute gleichauf bei 2,82 Prozent. Das bedeutet, dass die Leitzinserhöhungen 

langsam im Realzinsniveau ankommen.  

Trotzdem betont insbesondere die EZB die Notwendigkeit der weiteren Bekämpfung der 

immer noch zu hohen Inflation. Sie wird momentan als die agressivste aller Notenbanken 

wahrgenommen und im gleichen Zuge fallen Dollar und britisches Pfund gegenüber dem 

Euro. Dabei bleibt zu betonen, dass die EZB als letzte in den Reigen der Häuser eingetreten 

ist, die gegen die Inflation aktiv kämpfen. Somit wird sie vermutlich auch die letzte sein, die 

diese Aufgabe für erledigt erklären kann.  

Parallel zur Zinserhöhung wird die EZB ihr Anleihekaufprogramm APP (Asset Purchase 

Programme) beginnend ab Ende März bis Ende Juni 2023 um monatlich 15 Mrd. € 

reduzieren. Diese Anleihen wurden bereits vor der Corona-Pandemie angekauft und liegen  

noch in der Bilanz der EZB. Die Anleihen aus den Ankäufen während der Corona-Pandemie 

PEPP werden bis Ende 2024 weiterhin ersetzt.  

Erfreulicherweise hat die europäische Inflation deutlich nachgelassen und gab von 9,2 im 

Dezember auf 8,5 Prozent im Januar nach, so eine erste Schätzung von Eurostat. In diesem 

Wert ist die Deutsche Inflation enthalten, obwohl sie wegen datentechnischer Pannen 

verzögert als Schätzwert am Donnerstag dieser Woche veröffentlicht wird.  

Das Handelsblatt veröffentlichte eine interessanten Artikel über die Spaltung des 

Wohnungsmarktes. Experten sehen ein Auseinanderdriften der Marktpreise für 

wohnwirtschaftliche Immobilien aufgrund gestiegener Energiepreise. Objekte in einem 

schlechten energetischen Zustand auf dem Markt zu positionieren gelingt nur noch mit 

größeren Preisabschlägen. Dagegen sind Objekte mit eine hohen Energieeffizienz nach wie 

vor sehr begehrt. Die Trendwende am deutschen Immobilienmarkt trifft damit insbesondere 

energetisch schlecht- oder unsanierte Objekte.  

Damit drängt sich das Thema der energetischen Sanierung wieder nach vorn auf die 

Tagesordnung. Es wird in Zukunft für die Beleihung von Immobilien immer wichtiger werden, 

in welcher energetischen Verfassung die Objekte sind. Auch die Finanzierungspartner 

schauen genauer hin. Die im März startende neue Förderung von Neubauten durch die KfW 

enttäuschte die Bau- und Immobilienbranche wegen zu geringer Förderhöhen bei noch 

immer steigenden Baupreise und Zinsen. 

Mit dem Blick auf den angespannten Finanzierungmarkt sollte Sie sich strategisch so 

aufstellen, dass unangenehme Überraschungen in Kreditverhandlungen mit den 

Finanzierungspartnern möglichst ausbleiben. 

Gerne unterstützen wir auch Sie bei der Sicht auf die beleihungstechnische Analyse 

Ihres Wohnungsbestandes und bei den Verhandlungen mit Ihren 

Finanzieurngspartnern.   
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Rufen Sie uns an oder mailen Sie uns - wir freuen uns, von Ihnen zu hören. 

 

KfW-/BEG-Förderung (gültig seit 02.02.2023 oder länger) 

Programm; 

Laufzeit/tilgungsfrei* 

Effektivzins Zinsfestschreibung 

Altersgerecht Umbauen – Kredit (Programm Nr. 159) 

Laufzeit 20/1-3 3,15 % 
10 Jahre 

Laufzeit 30/1-5 3,20 % 

BEG Wohngebäude Neubau und Sanierung –  

Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261)  

Laufzeit 20/1-3 1,27 % 
10 Jahre 

Laufzeit 30/1-5 1,48 % 

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 darf  

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 igkeit der bereitgestel lten Info rmationen. 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 Kosten, 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 d ieser Ausarbeitung stehen.  

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 iche 

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 ersetzen. Dafür stehen unsere M itarbeiter gern zur 

Verfügung.  


