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Fed erwagt Ende der Anleiheankaufe

Diese Woche steht das Treffen der internationalen Notenbank-Elite in Jackson Hole an, auf
dem bereits in der Vergangenheit historische Entscheidungen getroffen worden sind. Die US-
Notenbanker stehen offenbar kurz vor einer Einigung Uber die Straffung ihrer extrem
lockeren Geldpolitik innerhalb der nachsten Monate. Einige Mitglieder des
Entscheidungsgremiums dréangen darauf, das Kaufprogramm bis Mitte nachsten Jahres ganz
zu beenden. Dieser Zeitplan wiirde es der Fed ermdglichen, die Leitzinsen bereits friher als
erwartet anzuheben.

Nach mehrheitlicher Meinung von Volkswirten wird die EZB wohl im vierten Quartal einen
ahnlichen Weg einschlagen und Plane zur Verringerung des Ankaufvolumens verkiinden. Das
Programm PEPP l3uft planm&Big zum 31.03.2022 aus. 18 von 29 befragten Okonomen gehen
davon aus, dass das ,Tapering” — also die reduzierten Ankdufe — noch vor Jahresende
beginnt.

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten

Die deutsche Wirtschaft hat im zweiten Quartal kraftig Fahrt aufgenommen und ist um 9,6
Prozent gegentiber dem Vorjahresquartal gewachsen. Noch nicht alle Sektoren haben sich
von der Krise erholt, die Lage ist noch duBerst fragil. Um an das Vorkrisenniveau anschlieBen
zu konnen, reichen privater und 6ffentlicher Konsum bei weitem nicht aus. Die Wirtschaft
musse in der Breite in Gang kommen, damit sich der Staat aus seinen schuldenbasierten
Ausgaben weiter zurtickziehen kann, so der Anton F. Bérner, Prasident des Bundesverbandes
GroBhandel, AuBenhandel und Dienstleistungen e. V. (BGA).

Der BGA erwartet ein Exportplus von 13 Prozent in diesem Jahr im Vergleich zum Vorjahr.
Trotz zahlreicher Unwagbarkeiten, wie z. B. anhaltende Lieferketten-probleme und steigende
Corona-Infektionen in Asien, halt der Verband an seiner Prognose fest.

Die USA und China stocken ihre Warenlager mit Vorprodukten auf und kaufen den Markt
nahezu leer. Die deutschen Produzenten waren etwas zu spat mit ihren Bestellungen. Das hat
Konsequenzen fir die Autoindustrie. Nachdem Toyota angekiindigt hat, seine Produktion auf
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40 Prozent zuriickzufahren, zieht VW nach. Im Stammwerk in Wolfsburg werde nur noch in
einer Schicht gearbeitet und begleitend Kurzarbeit beantragt.
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist gegentber der letzten Financial News erneut um drei
Basispunkte gesunken und liegt aktuell bei minus 0,11 Prozent.

Der 3-Monats-Euribor hat sich um einen Basispunkt auf minus 0,55 Prozent verringert.

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swapsatz verringerte sich
damit um zwei Punkte auf 44 Basispunkte.
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Ausblick und Empfehlung

Das Notenbanker-Treffen in dieser Woche in Jackson-Hole wirft seine Schatten voraus.
Bereits letzte Woche gab es erste Vermutungen, dass die Fed den Ausstieg aus den
Forderungsankaufen, das sogenannte ,Tapering” noch in diesem Jahr ankiindigen wird. Daflr
spricht, dass zuletzt starke US-Arbeitsmarktdaten die Debatte iber diesen Schritt angeheizt
haben, also ein weiterer Faktor fir die Straffung der Geldpolitik gegeben ist.

Experten erwarten durch das Tapering einen Renditeanstieg fur zehnjahrige US-Anleihen von
aktuell 1,28 Prozent auf 1,50 bis 1,60 Prozent bis Ende 2021. Die Straffung der globalen
Finanzierungsbedingungen wird vor allem fir die Schwellenlander vermutlich zur
Herausforderung. Einen Richtungswechsel in der Geldpolitik sehen wir bereits in Kanada, wo
seit April weniger Anleihen angekauft werden. Australien folgt im September. In Brasilien,
Russland, Mexico, Tschechien und Ungarn wurden bereits vorsorglich die Leitzinsen erhdht,
um fiir den Schwenk der amerikanischen Notenbank vorbereitet zu sein.

Noch ist die Lage auf den Kapitalmarkten entspannt. Die Rendite der 10-jahrigen deutschen
Bundesanleihen notiert aktuell bei minus 0,47 Prozent. Wir sind aufgrund der laufenden
Entwicklung noch zurlickhaltend, ob und wie zligig der erwartete Renditeanstieg eintritt.

Ob der Markt nun kurzfristig anzieht oder nicht - lhre Planungen fiir die nachsten Jahre
stehen an und es gilt Verschiedenes zu bedenken. Eine langfristige Zinssicherung kann
nie schaden, gerade bei den anstehenden Prolongationen. Forwarddarlehen sind
weiterhin sehr giinstig! Gerne erortern wir mit lhnen Vor- und Nachteile und sind lhnen
bei der Entscheidungsfindung und der praktischen Umsetzung behilflich.

... und da war noch was:

Die BBT bietet regelmaBig zu interessanten betriebswirtschaftlichen Aufgabenstellungen
Online-Schulungen in Form von WEBinaren an. Vielleicht ist ja auch fir Sie etwas dabei?



https://www.bbt-gmbh.net/software/webinar
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KfW-/BEG-Forderung (giiltig seit 14.07.2021 oder langer)

Programm; Effektivzins Zinsfestschreibung

Laufzeit/tilgungsfrei’
Altersgerecht Umbauen - Kredit (Progr. Nr. 159)

Laufzeit 20/1-3 0,42 %
Laufzeit 30/1-5 0,49 %
BEG Wohngebaude Sanierung oder Neubau - Kredit Effizienzhaus (Progr. Nr. 261)
oder Kredit EinzelmaBBnahmen (Progr. Nr. 262)
Laufzeit 20/1-3 0,72 %
Laufzeit 30/1-5 0,76 %
BEG Wohngebaude - Zuschuss (Progr. Nr. 461)

Sanierung: Investitionszuschisse in Hohe von bis zu 75.000 EUR/WE (Effizienzhaus 40
Erneuerbare Energien-Klasse) bzw. 48.000 EUR/WE (Effizienzhaus 55)

Neubau: Investitionszuschiisse in Hohe von bis zu 37.500 EUR/WE (Effizienzhaus 40
Plus) bzw. 24.000 EUR/WE (Effizienzhaus 40)

10 Jahre

10 Jahre

" Laufzeit in Jahren/mind. und max. tilgungsfreie Anlaufjahre
Disclaimer

Das vorstehende Informationsmaterial wird von der BBT GmbH zur Verfigung gestellt und ist vertraulich zu
behandeln. Das Informationsmaterial ist nur fUr einen beschrankten Adressatenkreis gedacht und darf
insbesondere ohne die vorherige schriftliche Zustimmung der BBT GmbH nicht an Dritte weitergegeben
werden.

Das in dieser Ausarbeitung zusammengestellte Informationsmaterial ist zu allgemeinen Informationszwecken
erstellt und ersetzt keine rechtliche, steuerliche oder finanzielle Information oder Beratung. Es basiert auf
Informationen, die die BBT GmbH grundlich recherchiert und aus allgemein zuganglichen, von uns nicht
Uberpriufbaren Quellen, die als verlasslich gelten, bezogen hat. Die einzelnen Informationen aus diesen Quellen
konnten nur auf Plausibilitat Gberprift werden, eine Kontrolle der sachlichen Richtigkeit fand insoweit nicht
statt. Trotz sorgfaltiger Bearbeitung Ubernimmt die BBT GmbH keine Gewahr fur Vollstandigkeit, Aktualitat und
Richtigkeit der bereitgestellten Informationen. Enthaltene Ansichten und Schatzungen entsprechen unserer
bestmoglichen Beurteilung zum jetzigen Zeitpunkt und kénnen sich ohne Vorankindigung andern.

Die BBT GmbH ubernimmt keinerlei Verantwortung oder Haftung fir Kosten, Verluste oder Schaden, die aus
oder in Verbindung mit der Verwendung dieser Ausarbeitung oder eines Teiles davon entstehen. Insbesondere
Gbernimmt die BBT GmbH keine Haftung fur den tatsachlichen Eintritt von wirtschaftlichen oder steuerlichen
Aspekten, die im Zusammenhang mit dieser Ausarbeitung stehen.

Die bereitgestellten Informationen und die zur Verfigung gestellten Publikationen enthalten nicht alle fur
wirtschaftlich bedeutende Entscheidungen wesentlichen Angaben, sondern lediglich unverbindliche
Auffassungen Uber Markte und Produkte zum Zeitpunkt der Herausgabe. Sie dienen der Information und stellen
insbesondere kein Angebot im rechtlichen Sinne dar. Ihre Lektire kann daher eine individuelle Beratung durch
einen Berater oder Analysten nicht ersetzen. Dafur stehen unsere Mitarbeiter gern zur Verfigung.
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