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EZB reduziert langsam Anleihekaufe - Zinsen steigen weiter

Die EZB hat in ihrer letzten Sitzung einen Trippelschritt zum Ende der lockeren Geldpolitik
bekanntgegeben und zwar den kleinsten, den sie konnte. Die monatlichen Anleiheankéufe
werden ,moderat” reduziert ohne zu veroffentlichen, was das genau bedeutet: Im Dezember
2021 wird Uber das Programm PEPP entschieden, welches regular im Marz 2022 auslauft.

Die Borsen geben heute weltweit nach. Nachrichten aus China um den Projektentwickler
Evergrande lassen die Borsen zittern, mehr dazu im Ausblick.

Die AuBerungen der Zentralbanken zur Inflation werden aufgesaugt und bewertet. Der Mid-
Swap stieg seit letzter Woche um weitere 8 Basispunkte an.

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten

Gleich zwei fihrende Wirtschaftsforschungsinstitute, IWH (Institut fir Wirtschaftsforschung,
Halle) und DIW (Deutsches Institut fir Wirtschaftsforschung, Kiel) reduzieren ihre Prognosen
fur das Wirtschaftswachstum in Deutschland fiir 2021 teils drastisch. Das IWH nahm seine
Erwartungen von 3,9 auf 2,2 Prozent zurlick und das DIW reduzierte von vormals 3,2 auf 2,1
Prozent Wirtschaftswachstum. Fiir 2022 ist das DIW optimistischer und prognostiziert statt
4,6 Prozent 4,9 Prozent Wachstum. Das IWH hingegen senkte seine Wachstumserwartung fur
2022 von 4,0 auf 3,6 Prozent.

Gleichzeitig vermeldet Deutschlands verarbeitendes Gewerbe volle Auftragsbilicher. Vor allem
GroBauftrage im Schiffsbau trugen zu dieser Entwicklung bei. Doch das Dilemma ist, dass
diese Auftrage wegen immer noch heftiger Lieferkettenprobleme nicht zu Umsatzzuwachsen
fihren. Damit dirften in den kommenden Monaten angebotsseitige Beschrankungen das
Produktionswachstum spirbar dampfen. Der hohe Auftragsbestand nahrt jedoch die
Hoffnung auf stabiles Wachstum in 2022.

Die GroBhandelspreise steigen weiter kraftig und zwar um 12,3 Prozent im Vergleich zum
Vorjahr, wie das statistische Bundesamt mitteilte. Hoher lag dieser Wert mit 13,2 Prozent
zuletzt 1974 wihrend der ersten Olkrise. Die Hersteller geben zunehmend die

Preissteigerungen an die Endkunden weiter, was die Inflationsrate weiter ansteigen lasst.


mailto:cornelia.hultzsch@bbt-gmbh.net

Seite 2 von 4

1.0% -

08% -

0,6% -

0,4% -

0.2% |

0,0%

-0,2% -

-0.4%
Aug. 20 Okt. 20 Dez. 20 Feb. 21 Apr. 21 Jun. 21 Aug. 21

Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist gegentiber der letzten Financial News um acht Basispunkte
gestiegen und liegt aktuell bei 0,07 Prozent.

Der 3-Monats-Euribor liegt unverandert bei minus 0,55 Prozent.

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swapsatz erhoht sich damit
auf 62 Basispunkte.
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Ausblick und Empfehlung

Nun startet die EZB doch vor der Fed mit der Riickkehr zur Normalitat in der Geldpolitik,
wenn auch sehr zaghaft. Der Druck auf die Fed unter Jerome Powell hingegen wachst, zumal
seine Amtszeit im kommenden Winter auslauft. Er ist zwar in beiden Lagern gut vernetzt und
Joe Biden konnte verlangern. Seine scharfste Konkurrentin ist Fed-Gouverneurin Leal
Brainard, die sich durch ihre Opposition gegen die Aufweichung der Bankenregulierung
profiliert hat. Die amerikanischen Arbeitsmarktdaten waren verhalten, die Inflationsrate gab
auf 5,3 Prozent nach, sodass der Druck zum Handeln etwas nachlasst.

Evergrande, das zweitgroBte chinesische Immobilienunternehmen, ist akut
insolvenzgefahrdet. Das mit rund 300 Mrd. $ an Krediten belastete Unternehmen konnte
bereits im Juni erste Zinszahlungen nicht leisten und wird wohl auch die September-
Zahlungen schuldig bleiben. Fitch und andere Ratingagenturen stuften die Bonitat von
Evergrande weiter herunter und die Aktie, welche seit Jahresbeginn bereits 80 % an Wert
verloren hat, ist weiter im Sinkflug. Experten sind sich uneinig darlber, ob der chinesische
Staat eingreift oder die Insolvenz zuldsst. Da bei Evergrande Uberwiegend chinesische Banken
engagiert sind, droht China sein eigener ,Lehman-Effekt".

Die Lage auf dem europaischen Immobilienmarkt bleibt unter der Corona-Pandemie
angespannt. Die Gefahr einer Uberhitzung ist real, so der Vorstandschef des
Forschungsinstitutes Empirica. Der Stimulus der Notenbanken verscharfe diese Tendenz
zusehends. Sobald die Zinsen steigen, mussten die Mieten steigen und die Immobilienpreise
fallen. Laut europaischer Statistikbehorde legten die Immobilienpreise im ersten Quartal in
Luxemburg um 17,0 Prozent, in Danemark um 15,3 Prozent und in den Niederlanden um 11,3
Prozent zu. Deutschland bewege sich mit einem Plus von 9,4 Prozent im oberen Drittel.

Kommt der Ausstieg aus der Phase des billigen Geldes vielleicht zu spat? Solange die Zinsen
auf dem jetzigen Niveau bleiben, wird es laut dem Chefvolkswirt der Commerzbank, Dr.
Kramer, weiterhin eine Vermogensinflation, d. h. steigende Immobilienpreise, geben. Er geht
von einer Zinsanpassung in den nachsten 2 bis 4 Jahren aus.

Noch geht fiir Sie alles in die richtige Richtung, aber eine Tendenz zeigt sich. Die Frage
bleibt, wann sich das Blatt wendet und von welcher Seite der Impuls ausgeht. Wir
glauben, es lohnt, sich bereits heute Gedanken dariiber zu machen, wie sich lhre
Beleihungssituation im verschiedenen Szenarien entwickeln kénnte. Hierzu haben wir
ein WEBinar konzipiert - Einladung siehe unten.

... und da war noch was:

In unserem kostenfreien ca. 20-minttigen WEBInar “Einstieg ins digitale
Beleihungsmanagement” am 01. Oktober geben wir lhnen einen ersten kurzen Uberblick
Uber Ansatze und Mdéglichkeiten eines digitalen Beleihungsmanagements. Ich lade sie recht
herzlich zur Teilnahme ein!



https://register.gotowebinar.com/register/5218323284892036111
https://register.gotowebinar.com/register/5218323284892036111
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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 Gberpraft 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 kédnnen 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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