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Jens Weidmann geht und die lockere EZB-Geldpolitik bleibt

Die deutsche Inflationsrate ist im Oktober auf 4,5 Prozent angestiegen, den hdchsten Wert
seit 28 Jahren. Laut einer aktuellen Umfrage haben 67 Prozent der Verbraucher in
Deutschland groBe Sorgen wegen der anziehenden Inflation. Auch in der gesamten EU
kletterte die Teuerungsrate auf 4,1 Prozent. Preistreiber waren wiederum die gestiegenen
Energiepreise und knappe Materialien. Trotzdem blieb die EZB vorerst gelassen. Noch-
Bundesbank-Chef Jens Weidmann stellt zum Jahresende seinen Posten zur Verfligung, was
manche Marktteilnehmer als Menetekel betrachten. Er gehort zu den Verfechtern einer
strengeren Geldpolitik und sein Ricktritt kommt zur Unzeit. Von der Nachbesetzung dieses
Postens bei der Bundesbank hangt ab, ob Deutschland weiter fir eine Begrenzung der
Schulden steht oder noch mehr auf die EZB-Linie der lockeren Geldpolitik einschwenkt.

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten

Der Ifo-Index, als Barometer flr die Stimmung in den Chefetagen, hat sich zum vierten Mal in
Folge verschlechtert. Der Wert sank von 98,9 Zahlern im September auf 97,7 Zahler im
Oktober. Erwartet worden war im Vorfeld ein Riickgang auf 97,9 Zahler. Die kiinftige
Entwicklung wurde pessimistischer beurteilt, weil die Lieferkettenprobleme anhalten und
dadurch die Kapazitatsauslastung in der Industrie weiter sinkt.

Im Gegensatz dazu steigt die Konsumlaune der Verbraucher. Der GfK-Konsumklimaindex
stieg flir November als Start des Weihnachtsgeschafts um 0,5 auf 0,9 Punkte. Ein besserer
Wert wurde zuletzt mit 2,3 Punkten im April 2020 gemessen. Die Experten hatten wegen der
hohen Teuerungsrate einen Rickgang bis auf minus 0,5 Punkte erwartet. Eine Erklarung fiir
diese Entwicklung ist, dass die Verbraucher noch héhere Preise erwarten und groBere
Anschaffungen vorziehen wollen.

Laut dem Vorstandschef der Bundesagentur fir Arbeit, Detlef Scheele, sind die Folgen der
Corona-Pandemie auf dem Arbeitsmarkt noch sichtbar, werden aber kleiner. Die anhaltende
Herbstbelebung lasst die Arbeitslosenzahl im Oktober kraftig auf 2,377 Millionen sinken.
Damit haben wieder 88.000 Menschen mehr eine Arbeit, als im September 2021 und sogar
383.000 mehr, als im Vergleich zum Oktober 2020. Die Arbeitslosenquote sank um 0,2
Prozent auf 5,2 Prozent.
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist gegentiber der letzten Financial News um vier Basispunkte
gestiegen und liegt aktuell bei plus 0,29 Prozent.

Der 3-Monats-Euribor sinkt leicht um einen Basispunkt auf minus 0,56 Prozent.

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swapsatz erhoht sich damit
um finf Punkte auf 85 Basispunkte.
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Ausblick und Empfehlung

In den letzten beiden Wochen hat sich der 10-Jahres-Mid-Swap zwischen 0,25 Prozent und
0,30 Prozent pendelnd hin- und her bewegt. Zwar ist der Aufwartstrend stabil, aber er flacht
etwas ab, was unter anderem in den Aussagen von EZB-Prasidentin Christine Lagarde
begriindet liegen kénnte.

Trotz neuer Inflationshdchststande fir Deutschland und die EU verharrt die EZB weiterhin in
ihrer Beobachterrolle. Gegenwartig geht Christine Lagarde davon aus, dass das
Anleihekaufprogramm tatsachlich im Marz 2022 auslaufen soll. Eine Entscheidung wird Mitte
Dezember 2021 erwartet, wenn neue Schatzungen zu Konjunktur und Inflation vorliegen.
Zudem werde die EZB die Zinsen nicht so schnell anheben wie derzeit an den Markten
eingepreist ist. Die Voraussetzungen fir einen Zinsanstieg dirften in dem von den Markten
erwarteten Zeitrahmen nicht vorliegen.

An dieser Stelle wird deutlich, wie sehr der EZB-Rat in seiner Bewertung der aktuellen
Situation gespalten ist. Wahrend die ,Falken” um Jens Weidmann, der sein Amt zur
Verfiigung stellt, auf eine Straffung der Geldpolitik hinarbeiten, konnten sich zuletzt die
.Tauben” durchsetzen, die auf eine Verlangerung der lockeren Geldpolitik drangten. Dies hilft
u. a. den hochverschuldeten Staaten wie Italien und Griechenland und lasst die Sorge bei
denen wachsen, deren Wirtschaft besser aufgestellt ist und deren Staatsverschuldung
moderater ausfallt.

Nach einer ersten Schatzung des Statistischen Bundesamtes legte das deutsche
Bruttoinlandsprodukt im 3. Quartal 2021 lediglich um 1,8 Prozent im Vergleich zum
Vorquartal zu, wahrend 2,1 Prozent erwartet worden waren. Neben den flnf fihrenden
Wirtschaftsinstituten hat nun auch die Bundesregierung ihre Prognose fiir die wirtschaftliche
Entwicklung korrigiert. Fiir 2021 werden noch 2,6 statt vormals 3,5 Prozent Wachstum
prognostiziert, flir 2022 4,1 Prozent. Ein ,normalisiertes” Wachstum von 1,6 Prozent erwartet
man erst wieder in 2023.

Die Langfristzinsen legen eine kleine Pause ein und bewegen sich in einem Korridor von
knapp 5 bis 7 Basispunkten. Wir gehen allerdings davon aus, dass sich der Seitwarts- bzw.
Aufwartstrend weiter fortsetzen wird.

Im langjdhrigen Vergleich sind die Finanzierungsbedingungen trotz des Aufwdrtstrends
immer noch giinstig. Jedoch stellt sich aktuell noch keine Entspannung bei den
Baupreisen ein, was die Wirtschaftlichkeit von Investitionsprojekten schwierig gestaltet
umzusetzen. Wenn Sie Ihre anstehenden Projekte auf Herz und Nieren priifen und
durchrechnen maochten, unterstiitzen wir Sie hierbei gerne!

Kommen Sie auf uns zu — wir freuen uns, von lhnen zu horen.

... und da war noch was:

Nun ist es endlich so weit: Unser kleiner animierter zum Thema ,Digitales
Beleihungsmanagement” ist fertig und online! Viel Spal3 beim Anschauen — und wir freuen
uns auf das ein oder andere Feedback.



https://www.bbt-gmbh.net/fileadmin/user_upload/videos/fm.mp4
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KfW-/BEG-Forderung (giiltig seit 26.10.2021 oder langer)

Programm; Effektivzins Zinsfestschreibung

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

Laufzeit 20/1-3 0,60 %
Laufzeit 30/1-5 0,66 %
BEG Wohngebaude Sanierung oder Neubau - Kredit Effizienzhaus (Progr. Nr. 261)
oder Kredit EinzelmaBBnahmen (Progr. Nr. 262)
Laufzeit 20/1-3 0,90 %
Laufzeit 30/1-5 0,94 %
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 beschréankten 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 sorgféltiger 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 tGber Méarkte 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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