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Die Inflation bleibt vorerst hartnäckig  

Vor der nächsten Zinserhöhung von Fed und EZB ist nach der vorherigen im Februar. Wider 

Erwarten sinkt die Inflation im Februar nicht wie prognostiziert, sondern bleibt stabil in 

Deutschland bei 8,7 Prozent. Auf europäischer Ebene gibt die Teuerung zwar leicht von 8,6 

auf 8,5 Prozent nach, jedoch steigt die kritischer beäugte Kerninflation, die Energie und 

Nahrung ausspart, von 5,3 auf 5,6 Prozent. Diese Daten erzeugen finanzpolitischen 

Handlungsdruck. Als sicher gilt, dass die EZB am 16. März 2023 den Leitzins um weitere 0,5 

Prozent erhöhen wird.  

Im Zuge der Veröffentlichung der Inflationsdaten kamen die Anleihemärkte unter Druck und  

die Kurse gaben bei gleichzeitigem Anstieg der Renditen nach. Heute liegt der 10-Jahres-

Mid-Swap bei 3,24 Prozent und damit knapp 10 Prozent höher als vor 14 Tagen.   

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten 

Das Bruttoinlandsprodukt in Deutschland schrumpft im IV. Quartal um 0,4 Prozent im 

Vergleich zum III. Quartal 2022 und damit unerwartet stark im Vergleich zur bisherigen 

Schätzung, so das Statistische Bundesamt. Gesunkene Konsumausgaben der Verbraucher und 

verringerte Investitionen der Unternehmen bremsten die Konjunktur aus. Nach Einschätzung 

von Volkswirten wird es auch im I. Quartal diesen Jahres einen Rückgang geben.  

Die Stimmung in den deutschen Chefetagen hat sich zum vierten Mal in Folge aufgehellt, 

meldet das Ifo-Institut. Der Ifo-Geschäftsklimaindex stieg von 90,1 Punkten im Januar auf 

91,1 Punkte im Februar 2023. Erwartet worden war sogar ein Anstieg auf 91,2 Punkte, der nur 

knapp verfehlt wurde. Mit den laufenden Geschäften waren die Befragten zwar unzufriedener 

als zuletzt, dafür stiegen die Erwartungen mit Blick auf die nächsten 6 Monate deutlich.   

Die deutschen Exporteure starten wegen der Nachfrage ihres größten Kunden, den USA, 

unerwartet gut ins Jahr 2023. Die Exporte legten dabei insgesamt um 2,1 Prozent auf 130,6 

Mrd. Euro zu. Prognostiziert wurde ein Anstieg um 1,5 Prozent. Allein in die USA wurden 3,1 

Prozent mehr exportiert, während die Ausfuhren in die EU verhalten blieben. Gleichzeitig 

gingen die Importe um 3,4 Prozent auf 113,4 Mrd. Euro zurück und damit den 5. Monat in 

Folge.    
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist innerhalb der letzten 14 Tage um weitere 24 Basispunkte 

gestiegen und liegt aktuell bei 3,24 Prozent. 

Der 3-Monats-Euribor stieg um 10 Basispunkte an und notiert nunmehr bei 2,80 Prozent. 

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

geringfügig um 14 auf 44 Basispunkte. 

 

2,80 % p. a. 3,82 % p. a. 3,42 % p. a. 

3,24 % p. a. 3,19 % p. a. 3,03 % p. a.  

 % p. a. 
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Ausblick und Empfehlung 

Mitte letzter Woche wurde die neue Vorabinflationsschätzungen für Februar veröffentlicht. In 

Deutschland, Spanien und Frankreich steigt die Teuerung wieder leicht an. Erwartet worden 

war ein moderater Rückgang in allen Ländern. Neben den zuletzt weniger stark fallenden 

Erzeugerpreisen bringen diese Schätzungen die Zinsangst an die Anleihemärkte zurück, 

welche kräftig nachgeben. Wir sehen in den letzten beiden Wochen bis zu 10 Prozent 

steigende Zins-Einstände, die seit Freitag wieder ein wenig nachgaben.  

Obwohl es bereits einige Zinsschritte in den USA und in Europa gab, bleibt die Wirtschaft bis 

auf kleine Schrammen weitestgehend stabil. Zwar wird Deutschland ggf. eine technische 

Rezession verkraften müssen, die jedoch mild ausfallen sollte, so die verbreitete 

Expertenmeinung. Die Arbeitsmärkte bleiben ebenso intakt. Diese Daten erhöhen somit den 

Druck auf die Notenbanken, die Zinsen in unverminderter Geschwindigkeit anzuheben.  

Die nach der Preisgabe der Inflationsdaten veröffentlichten Reden der EZB- Ratsmitglieder 

und des Bundesbankpräsidenten gehen davon aus, dass am 16. März ein weiterer 

Zinserhöhungsschritt von 0,5 Prozent verkraftet werden muss. Danach werden  weitere 

Zinsschritte folgen, je Entwicklung der Inflation. Für Europa werden mittlerweile 4 Prozent 

Leitzins in der Spitze, ggf. sogar Werte darüber, erwartet. Immer wieder werde betont, dass 

die EZB das Zinsniveau solange halten wird, bis sich die Kerninflation deutlich abgeschwächt 

hat.  

Auf der einen Seite schmerzt es den Verbraucher Monat zu Monat mehr im Geldbeutel und 

auf der anderen Seite leidet die Baubranche unter nachlassenden Kreditgenehmigungen. 

Aktuell gehen 43 Prozent weniger Kreditanträge bei Banken ein, was in der direkten Folge 

dazu führt, dass der Traum vom Eigentum nur ein Traum bleibt. Während in der Baubranche 

2022 die erhöhten Baupreise zu Umsatzeinbrüchen führten, sind es nun nicht mehr 

beantragte Immobilienfinanzierungen aufgrund einbrechender Nachfrage. Lt. ZIA ist der 

Bausektor faktisch zum Erliegen gekommen, die Baufinanzierung im Massengeschäft damit 

auch.  

Nach Jahren, in denen Öl und Honig flossen, wird es nun anstrengender. Die Verhandlungen 

mit Finanzierungspartnern werden schwieriger und die Konditionen der neu 

abzuschließenden Verträge für nicht wenige Marktteilnehmer herausfordernd. Der Kunde mit  

ausgewogener Bonität, der, wie die gewerbliche Wohnungswirtschaft, eben bauen müsse, 

bleibt nach wie vor gern gesehen, besonders bei den Branchenspezialisten. Insofern haben 

Sie hier einen Marktvorteil, mit dem Sie arbeiten können.  

Die zurückkommenden Marktpreise für Immobilien machen sich dank der hohen 

Mietnachfrage mit steigenden Durchschnittsmieten noch nicht in den Beleihungs-

ansätzen bemerkbar. Eher rücken Markt- und Beleihungswert wieder enger zusammen, 

wie es aus den vergangenen Hochzinsphasen bekannt ist.  

Gerne unterstützen wir Sie mit unseren Erfahrungen und unserem Know-How bei 

Kreditbeschaffungen und Verhandlungen mit Finanzierungspartnern.  

Rufen Sie uns an oder mailen Sie uns - wir freuen uns, von Ihnen zu hören. 
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KfW-/BEG-Förderung (gültig seit 01.03.2023 oder länger) 

Programm; 

Laufzeit/tilgungsfrei* 

Effektivzins Zinsfestschreibung 

Altersgerecht Umbauen – Kredit (Programm Nr. 159) 

Laufzeit 20/1-3 3,47 % 
10 Jahre 

Laufzeit 30/1-5 3,50 % 

BEG Wohngebäude Neubau und Sanierung –  

Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261)  

Laufzeit 20/1-3 0,60 % 
10 Jahre 

Laufzeit 30/1-5 0,88 % 

Das Programm 261 für energieeffiziente Gebäude (BEG) können zu geänderten 

Bedingungen für Neubau und Bestandsgebäude zur Sanierung wieder beantragt 

werden. Ab dem 01.03.2023 gelten veränderte Antragsbedingungen und 

Konditionen.  
 

* 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,  steu erliche 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 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 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 dieser 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 ersetz en. Dafür stehen unsere Mitarbeiter gern zur 

Verfügung.  


