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Die aktuellen Finanzmärkte – insbesondere 
die Zinslandschaft

Der „Waren-Einkauf“ in der RBGV
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 der EZB-Zinssatz für das Hauptrefinanzierungsgeschäft war nie tiefer als 0,00 % (ab 16.03.2016)
Das Instrument der Hauptrefinanzierung bietet den Geschäftsbanken in Form von wöchentlichen standardisierten Ausschreibungs- und Zuteilungsverfahren (Standardtender) eine 
Möglichkeit zur kurzen Liquiditätsbeschaffung (Laufzeit: 1 Woche). Die Hauptrefinanzierungsgeschäfte sind das wichtigste geldpolitische Instrument der EZB, mit dem sie die Zinsen 
und die Liquidität am Geldmarkt bzw. die Geldmenge steuert und Signale über ihren geldpolitischen Kurs gibt. 
Der bei diesen Offenmarktgeschäften festgelegte Mindestbietungszinssatz (auch Hauptrefinanzierungssatz) wird aufgrund seiner Bedeutung oft auch als Leitzins der EZB 
bezeichnet.

 der EZB-Zinssatz für die Einlagenfazilität hingegen lag bereits seit 11.07.2012 bei 0,00 % und drehte erstmals mit 14.06.2014 mit -0,10 
% in den negativen Bereich

Die Einlagefazilität stellt ein geldpolitisches Instrument des Eurosystems dar, welches den Geschäftsbanken die Möglichkeit bietet, Guthaben bis zum nächsten Geschäftstag zu 
einem vorgegebenen Zinssatz bei den nationalen Zentralbanken anzulegen. Der Zinssatz für diese ständige Fazilität bildet im Allgemeinen die Untergrenze für den Tagesgeldsatz am 
Geldmarkt und ist somit einer der Leitzinsen des Eurosystems. 

Was hatte das alles für Auswirkungen auf den 3Mo-Euribor, der in vielen Verträgen von Kunden enthalten ist?

- Erstmals am 30.04.2015 lag der 3Mo-Euribor mit – 0,005 % im negativen Bereich
- Mit einem Wert von – 0,6050 % verzeichnete der 3Mo-Euribor am 14.12.2021 seinen Tiefststand
- Gut ein halbes Jahr später, am 14.07.2022, erreichte der 3Mo-Euribor erstmals seit 30.04.2015 wieder mit einem Wert von + 0,002 % 

ein positives Vorzeichen

Variable Zinsen
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Variable Zinsen
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DIE ZINSKURVE

O/N 3M 6M 12M 2Y 3Y 4Y 5Y 6Y 7Y 8Y 9Y 10Y 11Y 12Y 15Y 20Y 25Y 30Y

aktuell 4,09% 3,50% 3,57% 3,99% 3,72% 3,19% 3,29% 3,17% 3,10% 3,05% 3,03% 3,02% 3,01% 3,02% 3,02% 3,03% 2,93% 2,79% 2,67%

30.12.2022 1,89% 2,13% 2,69% 3,29% 3,34% 3,24% 3,20% 3,18% 3,16% 3,15% 3,16% 3,17% 3,19% 3,20% 3,20% 3,18% 3,00% 2,80% 2,63%

30.12.2021 -0,50% -0,57% -0,55% -0,50% -0,33% -0,18% -0,08% -0,02% 0,04% 0,09% 0,15% 0,21% 0,27% 0,33% 0,38% 0,48% 0,55% 0,54% 0,50%
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DIE ZINSKURVE

SPAR für Nichtverbraucher: stationär Online-Sparen FIX möglich

Termingelder
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DIE ZINSKURVE

Aktueller Geld- und Kapitalmarkt

Laufzeit EURIBOR Laufzeit IRS-Satz

1 Monate 3,45% 2 Jahre 3,75%

3 Monate 3,61% 3 Jahre 3,48%

6 Monate 3,93% 4 Jahre 3,25%

12 Monate4,15% 5 Jahre 3,10%
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INFLATION
Schlüssel für die weitere Zinsentwicklung und gleichzeitig eine Zerreisprobe für die Gesellschaft

Inflation (% p.a.): Österreich vs. Eurozone
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INFLATION
Inflation ist somit gekommen, um (eine Zeit lang) zu bleiben.
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Wo Schatten, da auch Licht..
Staatshaushalte profitieren von niedrigen historischen Zinsen und Inflation – trotz Corona-Massnahmen!

FINANZSCHULD 31.05.2023

Republik Österreich

Restlaufzeiten bis zu 1 Jahr 24 Milliarden

Restlaufzeiten zw. 1 und 5 Jahren 100 Milliarden

Restlaufzeiten ab 5 Jahren 145 Milliarden

Durchschn. Restlaufzeit11,66 Jahre

VERZINSUNG in % p.a. 1,45%
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Wo Schatten, da auch Licht..
Staatshaushalte profitieren von niedrigen historischen Zinsen und Inflation – trotz Corona-Massnahmen!

Bruttoschuldenquote (% BIP):

Quelle: RBI/Raiffeisen Research  /Annahmen/Inputfaktoren: Schuldenquote 2024: BIP/Inflation/Primärsaldo Prognosen laut IWF, Zinssätze: durchschnittliche Sekundärmarktrendite Jan-Mär 2023, konstante Restlaufzeit
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März 2023

Quelle: Statista

Wo Schatten, da auch Licht..
Stabiler Arbeitsmarkt stützt Binnenkonjunktur via Konsum – Unterschiede in den Bundesländern 
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Die aktuelle Kreditlandschaft in der RBGV
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26.04.2022

aktuell Sep 23 Dez 23 Mrz 24 Jun 24

EZB Leitzinsen Refinanzierungssatz 4,00% 4,25% 4,25% 4,25% 4,00%

EZB Leitzinsen Einlagesatz 3,50% 3,75% 3,75% 3,75% 3,50%

3Mo-Euribor 3,60% 3,85% 3,85% 3,70% 3,55%

10Y-IRS-Satz 3,00% 2,85% 2,70% 2,55% 2,50%

USD-Libor 3Monate 5,50% 5,55% 5,50% 5,20% 4,95%

SARON 1,50% 1,83% 1,95% 1,95% 1,95%

LEITZINSEN
PROGNOSEN

Quelle: RBI/Raiffeisen Research vom 23.06.2023
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LEITZINSEN
MADAME LAGARDE FÜHRT DIE EZB MOMENTAN MIT EINEM
KLAREN ZIEL: KAMPF DER GELDENTWERTUNG
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Der „Waren-Einkauf“ in der RBGV
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Passiv-Seite als Challenge für Investmentbanken

neben Managemententscheidungen und Skandalen wird Credit-Suisse u.a. auch 

„Social Media Dynamik“ zum Verhängnis

 4. Quartal 2022: Kunden zogen ca. CHF 110.000.000.000 an verwaltetem Vermögen ab

 Digitaler Bank-Run mit Abflüssen von CHF 10.000.000.000 pro Tag in Kalenderwoche 11/2023 
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Passiv-Seite als Vorteil für Retailbanken

Statistik 31.12.2022

Sparurkunden Online Sparen Summe

Konten 174.617 79.585 254.202

69% 31%

Volumen 2.324.082.812 1.460.471.661 3.784.554.473

61% 39%
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Passiv-Seite als Vorteil für Retailbanken

Aktiva (vereinfacht) Passiva (vereinfacht)

Kredite

Zins variabel    6 Mrd.

Zins fix            2 Mrd. 

SPAR-Einlagen

4 Mrd.

GIRO-Einlagen
2 Mrd.

JANUS
2 Mrd.
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RLB als Ausgleich und Liquiditäts-Beschaffer
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RLB als Liquidität-Beschaffer 
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RLB als Liquidität-Beschaffer 
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RLB als Liquidität-Beschaffer 

300 Mio. Liquidität 
für 4 Jahre mit 

0,23 % p.a. 
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Deckungsstock als zentrale Liquiditätsbasis

0

500

1.000

1.500

2.000

2.500

3.000

3.500

4.000

0

50

100

150

200

250

300

350

400

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

2
0

1
7

2
0

1
8

2
0

1
9

2
0

2
0

2
0

2
1

Ja
n

.2
2

F
e

b
.2

2

M
rz

.2
2

A
p

r.
2

2

M
a

i.2
2

Ju
n

.2
2

Ju
l.2

2

A
u

g
.2

2

S
e

p
.2

2

O
kt

.2
2

N
o

v.
2

2

D
e

z.
2

2

Ja
n

.2
3

F
e

b
.2

3

M
rz

.2
3

A
p

r.
2

3

M
a

i.2
3

V
o

lu
m

e
n

 i
n

 M
io

. 
E

U
R

V
e

rä
n

d
e

ru
n

g
 z

u
m

 V
o

rm
o

n
a

t 
in

 M
io

. 
E

U
R

Monat

Hypothekarischer Deckungsstock - Volumensentwicklung

Veränderung zum Vormonat Volumen

3,6 Milliarden EUR

Credit Claims 9,0

Grundbonif ikation Deckungsstockvolumen 18,0

zusätzliche Bonif ikation für Energieausw eis 2,0

zusätzliche Bonif ikation für Primärenergiebedarf kleiner als 36,9 KWh/m² 8,0

EIB geförderte Kredite 38,0

Wertpapierleihe 9,0

RLB-Emissionen 9,0
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Deckungsstock als zentrale Liquiditätsbasis
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Deckungsstock als zentrale Liquiditätsbasis
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Deckungsstock als zentrale Liquiditätsbasis
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Fazit: enorme Wechselwirkung bis hin zur 
Kundenkalkulation…
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Raiffeisen Bankengruppe Vorarlberg
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VIELEN DANK


