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Vor den Notenbanksitzungen Fed und EZB 

Am Freitag wurden die ersten Aprilschätzungen zu den deutschen und zu denen einiger 

europäischer Inflationsdaten veröffentlicht. Wie erwartet geben die Einzelwerte teilweise 

nach. Während Spanien und Frankreich einen leichten Teuerungsanstieg verkraften müssen, 

sinken die Preise in Deutschland im Vergleich zu März um 0,2 Punkte auf 7,2 Prozent. 

Trotzdem die europäische Inflationsrate damit leicht ansteigt, sinkt deren Kernrate von 5,7 

auf 5,6 Prozent. Morgen tagt die Fed und entscheidet erneut über den Leitzins, am 

Donnerstag folgt die Entscheidung der EZB.   

Die Mehrheit der Experten erwartet von der Fed einen letzten Zinsschritt von 0,25 

Basispunkten, dies jedoch in Abhängigkeit von der Unruhe im Bankensektor. Wie am 

Wochenende bekannt wurde, übernimmt JPMorgan Chase die First Republic Bank, die unter 

dem Abzug von Kundengeldern litt. Aufgrund der hohen europäischen Inflation rechnen 

Analysten fest mit einem Zinsschritt der EZB in Höhe von 0,25 bis 0,5 Basispunkten.    

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten 

Während unser Bundeswirtschaftsministerium für 2023 ein Wachstum von 0,4 Prozent 

erwartet, stagnierte die deutsche Wirtschaft noch im ersten Quartal und schrammt damit 

haarscharf an der prognostizierten Winterrezession vorbei. Ein besseres Abschneiden 

verhinderten verhaltene Konsumausgaben der Verbraucher, die infolge der Inflation 

Kaufkraftverluste ausglichen sowie geringere staatliche Konsumausgaben.   

Der Ifo-Index steigt erneut und zwar das sechste Mal in Folge, wenn auch weniger 

dynamisch. Das Barometer für die Stimmung in der deutschen Wirtschaft stieg von 93,2 

Punkten im März auf 93,6 Punkte im April. Damit ist die Stimmung so gut wie seit dem 

Ausbruch des Ukrainekrieges nicht mehr. Befragte Ökonomen rechneten mit 94 Punkten.  

Überraschend ist der ZEW-Index (Konjunkturerwartungen der Börsen und Finanzexperten) 

hingegen auf 4,1 Punkte gefallen. Nach monatelangem Anstieg hatte er im März noch bei 13 

Punkten gelegen, erwartet worden war ein Anstieg auf 15 Punkte. Belastend wirkten die 

vorsichtigere Kreditvergabepraxis der Banken, die noch zu hohe Inflation bei andauernd  

restriktiver internationaler Geldpolitik.   
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist innerhalb der letzten 14 Tage um 3 Basispunkte gesunken 

und liegt aktuell bei 3,02 Prozent. 

Der 3-Monats-Euribor stieg um weitere 9 Basispunkte an und notiert nunmehr bei 3,27  

Prozent. 

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swap verringerte sich um 12 

Basispunkte und bleibt negativ mit minus 25 Basispunkten. 

 

3,27 % p. a. 3,88 % p. a. 3,09 % p. a. 

3,02 % p. a. 3,04 % p. a. 2,91 % p. a.  

 % p. a. 
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Ausblick und Empfehlung 

Vor den nächsten Notenbanksitzungen herrscht erstaunliche Ruhe am Zinsmarkt. Zwar 

beobachteten wir in den letzten 14 Tagen eine leichte Aufwärtstendenz, die sich seit Ende 

letzter Woche wieder etwas abschwächt. Hintergrund sind Unternehmenszahlen aus der 

aktuellen Berichtssaison, die teils durchwachsen sind. Die Kurzfristzinsen im Euriborbereich 

bis zu einem Jahr steigen jedoch unvermindert weiter.  

Daneben schwelt der Streit um die Schuldenobergrenze in den USA, was den Euro gegenüber 

dem Dollar seit Wochen wachsen lässt. Noch ist keine Einigung in Sicht, die Entwicklungen 

bleiben abzuwarten.    

EZB-Direktorin Isabel Schnabel will nicht ausschließen, dass die EZB den Leitzins erneut um 

50 Basispunkte anheben wird. Die bisher vorliegenden Daten zeigten, dass die Inflation noch 

höher ist als erwartet und die Wirtschaft widerstandsfähiger laufe. Das lässt Spielraum für 

einen großen Zinsschritt. Allerdings werde die EZB datenabhängig handeln. Bereits 11 Uhr  

wurden die europäischen Inflationsdaten veröffentlicht, wie eingangs berichtet. Im Verlaufe 

des Tages werden die Ergebnisse zur Kreditvergabe in der Europäischen Union publiziert.     

Die KfW Kreditanstalt für Wiederaufbau sieht in diesem Jahr kommunalen Investitionsbedarf 

für energetische Sanierungen bei Wohnungsbeständen von 5,8 Mrd. Euro. Sie fordert, dass 

Städte und Gemeinden deutlich mehr für den Klimawandel tun, um die angestrebte 

Klimaneutralität zu erreichen. Die Finanzplanungen der Kommunen sehen hingegen rund 3,5 

Mrd. € vor. Laut KfW wünschen sich die Kommunnen vereinfachte und neue 

Förderprogramme sowie mehr finanzielle Mittel zur Erreichung dieses Zieles. 15 Prozent der 

Haushaltsmittel wurden bereits 2021 für die Anbringung von Solaranlagen und zum Schutz 

gegen Hochwasser und Starkregen eingesetzt.  

Teils dramatische Entwicklungen treten aus der Bauwirtschaft zutage. Während der Tiefbau 

weiterhin Aufträge generieren kann, werden im Wohnungsbau aufgrund der Zins- und 

Kostenentwicklungen immer mehr Projekte storniert. Der Wohnungsbau befinde sich im 

„freien Fall“, man befürchte aufgrund der Auftragslage deutliche Arbeitsplatzverluste. Wegen 

des verfehlten Ziels der Bundesregierung, 400.000 neue bezahlbare Wohnungen zu schaffen, 

drohe weiterer Nachfragedruck auf dem Mietmarkt, der immer weniger befriedigt werden 

könne.  

Dies könnte Wasser auf die Mühlen der Wohnungswirtschaft sein: Ach wenn sich infolge der 

allgemeinen Kostensteigerungen nicht nicht mehr jedes Projekt reaisieren lässt, so bleibt 

aufgrund des engen Wohnungsmarktes die Nachfrage nach etwas teuererem Wohnraum 

hoch. Wir rechnen bis zum Ende des Zinserhöhungszyklusses der Notenbanken noch mit 

einer längeren Phase der Seitwärtsbewegung beim 10-Jahres-Mid-Swap, was diesen Trend 

weiter schüren dürfte.  

Obwohl die 10-jährige Zinsbindung aktuell etwas günstiger gesichert werden kann als 

die 15-jährige, bleibt die Inversität grundsätzlich intakt. Das heißt der Markt erwartet 

eine Rezession mit leicht sinkenden Zinsen am langen Ende. Was ist zu tun? Auch bei 

aktuellem Zinsniveau lassen sich Projekte wirtschaftlich umsetzen. Die Potenziale 

liegen gegebenenfalls in einer vorherigen Optimierung des Gesamtkreditportfolios.    

Sie benötigen Unterstützung? Gerne helfen wir Ihnen mit unseren Experten-Teams bei 

Ihren Projekten.  

Rufen Sie uns an oder mailen Sie uns - wir freuen uns, von Ihnen zu hören.  
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KfW-/BEG-Förderung (gültig seit 02.05.2023 oder länger) 

Programm; 
Effektivzins Zinsfestschreibung 

Laufzeit/tilgungsfrei* 

Altersgerecht Umbauen – Kredit (Programm Nr. 159) 

Laufzeit 20/1-3 3,38% 
10 Jahre 

Laufzeit 30/1-5 3,42% 

Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261)  

Laufzeit 20/1-3 1,03% 
10 Jahre 

Laufzeit 30/1-5 1,27% 

Klimafreundlicher Neubau KFN Wohngebäude (Programm 298) 

Laufzeit 25/1-3 1,72% 
10 Jahre 

Laufzeit 35/1-5 1,86% 

Ab 01.03.2023 gelten geänderte Antragsbedingungen und Konditionen für energieeffiziente Gebäude (BEG 

Wohngebäude Sanierung 261). Ab 01.03.2023 können Anträge aus dem Programm Klimafreundlicher Neubau von 

Wohnge-bäuden 298 gestellt werden. Das neue Programm 299 für klimanfreundliche Neubauten von 

Nichtwohngebäuden orientiert sich an ihrer Bonität. 

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

Disclaimer  

Das vorstehende Informationsmateria l wird von der BBT GmbH zur Verfügung gestell t  und i st  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 Informationen. Enthaltene 

Ansichten und Schätzungen entsprechen unserer bestmöglichen Beurtei lung zum jetzigen Zeitpun kt 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 entha lten 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 rech tl ichen Sinne dar.  Ihre Lektüre kann daher e ine indiv iduelle 

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

Verfügung.  


