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Deutlicher Rückgang der Inflation in Europa 

Die ersten Schätzungen zur deutschen Teuerungsrate wurden bestätigt. Im Oktober stiegen 

die Preise des täglichen Warenkorbs mit nur noch 3,8 Zählern im Vergleich zum 

Vorjahresmonat. Im September mussten dagegen noch 4,5 Prozent verkraftet werden. Die 

europäische Inflation nähert sich dem Ziel von 2 Prozent noch deutlicher. Sie lag im Oktober 

bei 2,9 Prozent. Ebenso fällt der Kernpreisauftrieb ohne Nahrung und Energie von 4,5 auf 4,3 

Prozent, was die EZB in ihrer Entscheidung für eine Zinspause stützte. 

Die Fed hat die Zinsen ebenfalls auf dem bisherigen Niveau belassen. Nachdem beide große 

Notenbanken einhellig stillhielten, verstärkt sich die Hoffnung der Marktteilnehmer auf 

sinkende Zinsen in den nächsten 6 bis 9 Monaten. Erste mögliche Anzeichen konnten wir in 

den letzten beiden Wochen gut am Markt beobachten.  

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten 

Obwohl Deutschland im Q3 etwas besser abschnitt als erwartet, zieht es als größtes und 

wirtschaftsstärkstes Land Europas die Gesamtwirtschaftsleistung nach unten. Statt der 

erhofften Stagnation schrumpfte die europäische Wirtschaft von Juli auf September um 0,1 

Prozent. Mit fortschreitendem Inflationsrückgang und anziehender Auslandsnachfrage dürfte 

die Konjunktur in den kommenden Jahren wieder an Stärke gewinnen.    

Die deutschen Exporte, eines der Standbeine der deutschen Wirtschaft, brechen nach einem 

Aufwärtstrend stärker ein als erwartet. „Made in Germany“ ist nicht mehr die erste Wahl auf 

den Weltmärkten und gestiegene Zinsen erschweren die Finanzierung. Wie das Statistische 

Bundesamt mitteilte sanken die Ausfuhren im September um 2,4 Prozent auf 126,5 Mrd. Euro. 

Ökonomen hatten lediglich mit einem Rückgang um 1,1 Prozent gerechnet.   

Trotz der geringeren Exporte gibt es auch Lichtblicke. Die Auftragslage verbessert sich das 

zweite Mal in Folge für die krisengeschüttelte deutsche Industrie. Dabei glänzt der 

Maschinenbau mit 8,5 Prozent Wachstum, ebenso die Hersteller von Metallerzeugnissen. Dies 

ist vor allem Großaufträgen und der anziehenden Auslandsnachfrage zu verdanken. Leider 

konnte die Bauindustrie nicht punkten, mehr dazu im Ausblick.        
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist innerhalb der letzten 14 Tage um 12 Basispunkte gefallen 

und liegt aktuell bei 3,19 Prozent. 

Der 3-Monats-Euribor stieg um 4 Basispunkte und lag am 10.11.2023 bei 3,99 Prozent. 

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swap vergrößerte sich damit 

um 18 Basispunkte und bleibt negativ mit minus 80 Basispunkten. 

 

3,99 % p. a. 4,04 % p. a. 3,19 % p. a. 

3,19 % p. a. 3,25 % p. a. 3,17 % p. a.  

 % p. a. 
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Ausblick und Empfehlung 

Der Trend der letzten 14 Tage setzte sich erfreulicherweise fort. Nach den beiden 

Notenbanksitzungen mehrt sich nun die Hoffnung auf fallende Zinsen. Genau wird 

beaobachtet, ob noch weitere Zinsanhebungen kommen könnte. Jerome Powell (Fed) 

kleidete sich in vielsagendes Schweigen. Christine Lagarde (EZB) werde nun die Wirkung von 

insgesamt 10 Zinserhöhungen beobachten und lässt Hoffnung aufkeimen, dass keine weitere 

Anhebung folgen muss.  

In Europa sehen wir in Abhängigkeit der individuellen Stützungsmaßnahmen für die 

Energiepreise in 2022 ein recht heterogenes Bild. Während in Belgien (-1,7 Prozent) und den 

Niederlanden (-1,0 Prozent) bereits erste deflationäre Tendenzen zu erkennen sind, steigt die 

bereits bis auf unter 2 Prozent gesunkene Teuerung in Spanien und Portugal wieder moderat 

an. Frankreich berichtet eine augenblicklich etwas höhere Inflation als Deutschland. Italien 

und Griechenland hingegen sind bereits gut vorangeschritten auf dem Weg zum 2-Prozent-

Ziel. Und so ergibt sich eine europäische Gesamtteuerung von 2,9 Prozent.  

Eine Nachricht aus den letzten 14 Tagen ließ selbst uns aufhorchen: Derzeit kaufen die 

Zentralbanken weltweit Gold in Rekordmengen an, was den Goldkurs in die Höhe zog. 

Volatile Märkte und geopolitische Unsicherheiten kurbeln die Nachfrage an, so das World 

Gold Counsil (WGC). Die Notenbanken erwarben in den ersten drei Quartalen 800 Tonnen 

Gold, davon allein 337,1 Tonnen im Q3. Das ist der höchste Quartalswert seit Beginn der 

Aufzeichnungen im Jahr 2000. Der letztjährige Höchstwert von 1.136 Tonnen könnte damit 

übertroffen werden. Von den 800 Tonnen erwarb die People’s Bank of China allein 181 

Tonnen. Auch kleinere Zentralbanken, z. B. die polnische (57 Tonnen) und die türkische (39 

Tonnen), schlugen zu.      

Unsere Bauindustrie trifft es nach wie vor hart. Die Stornierungen im Wohnungsbau steigen 

laut Ifo-Institut auf knapp ein Viertel. Jede zehnte Firma berichte von 

Finanzierungsproblemen. Für einige Firmen werde die Lage bedrohlich. 48,7 Prozent der 

Betriebe berichteten im Oktober von akutem Auftragsmangel. Im September waren es noch 

46,6 Prozent. Das Neugeschäft im Wohnungsbau bleibt nach wie vor sehr schwach, die 

Auftragsbestände schmelzen dramatisch ab. Eigentlich sollte diese Entwicklung beim 

Auftraggeber als Preisrückgang ankommen können, was allerdings den Abwärtssog für die 

betreffenden Betriebe noch beschleunigen könnte.   

Die Fortsetzung der Entlastung der Anleiherenditen lässt ein wenig hoffen, wobei die 

Notenbanken nicht müde werden zu betonen, dass mit Zinssenkungen vorerst nicht zu 

rechnen sei. Wenn allerdings Notenbanken im großen Stile beispielsweise amerikanischer 

Staatanleihen gegen Gold tauschen, wird dies das Marktgeschehen entsprechnd prägen. Die 

Zinssätze sind wieder etwas näher zusammengerückt. Im Moment sehen wir den günstigsten 

Einstand im fünfjährigen Bereich. Allerdings kommt auch der einjährige Euribor etwas zurück 

und lag letzten Freitag bei 4,04 Prozent.    

Lange Zeit ließ sich kaum Positives von der Zinsentwicklung berichten. Ob 

augenblickliche Bewegungen bereits erhoffter Anfang einer längerfristigen 

Entwicklung sind, ist noch nicht abzuschätzen. Wir werden weiterhin sehr genau 

beobachten. Bitte kommen Sie auf uns zu, wenn Sie in Finanzierungsfragen 

Unterstützung benötigen.   

Rufen Sie an oder schreiben Sie. Wir freuen uns, von Ihnen zu hören.  
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KfW-/BEG-Förderung (gültig seit 07.11.2023 oder länger) 

Programm; 
Effektivzins Zinsfestschreibung 

Laufzeit/tilgungsfrei* 

Altersgerecht Umbauen – Kredit (Programm Nr. 159) 

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

Laufzeit 30/1-5 3,54% 

Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261) 

Laufzeit 20/1-3 1,37%  
10 Jahre 

Laufzeit 30/1-5 1,65% 

Klimafreundlicher Neubau KFN Wohngebäude (Programm 298) 

Laufzeit 25/1-3 0,79% 
10 Jahre 

Laufzeit 35/1-5 1,03% 

Am 20.07.2023 wurde eine KfW-Information für Multiplikatoren herausgegeben, die folgende Neuerung enthält:  

Ab 01.10.2023 gelten angepasste Antragsbedingungen und Konditionen für energieeffiziente Gebäude (KFN 

Klimafreundlicher Neubau 298/299) mit dem Ziel, einige Förderbedingungen klarer zu formulieren. Die neuen 

Versionen der Programme sind ab 01.10.2023 gültig.  

Folgen Sie uns gerne auf LinkedIn, wo wir die Neuerungen am 02.10.2023 für Sie zusammengestellt haben.  

* 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 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 entsteh en. 

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 Pu blikationen 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 Mitarbeiter gern zur 

Verfügung.  


