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10-Jahres Mid-Swap legt eine Pause ein

Das erste Mal seit Anfang des Jahres kommt der 10-Jahres-Mid-Swap einige Basispunkte
zurlick und scheint sich seit zwei Wochen auf diesem Niveau zu halten.

In Europa riickt die erste Leitzinserhdhung in splirbare Nahe. Die Volkswirte der groBen
Banken sehen einen ersten Zinsschritt im Juli, was das Vertrauen in den Euro starken wiirde.
Mittlerweile leidet der Euro gegentiber dem Dollar, am 12.05.2022 schloss er bei 1,0375 $ und
damit auf seinem tiefsten Stand seit etwas Uber 5 Jahren. Dazu mehr in unserem Ausblick.

Aus der groBen weiten Welt — ob es der Krieg in der Ukraine ist oder Chinas Null-Covid-
Strategie — gibt es wenig Neues oder gar Erfreuliches zu berichten.

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten

Das wichtige Konjunkturbaromenter ZEW-Index stieg im Mai zwar um 6,7 Punkte, bleibt mit
minus 34,3 Punkte jedoch auf relativ niedrigem Niveau. Experten hatten mit einem weiteren
Rickgang auf minus 43,5 Punkte gerechnet. Die Konjunkturerwartungen haben sich auf
niedrigem Niveau aufgehellt, nachdem sie zu Beginn des Ukrainekrieges um 93,6 Punkte
eingebrochen waren. Die aufgehellte Stimmung riihrt aus einer baldigen Leitzinsanhebung
durch die EZB und dem damit in Zusammenhang stehenden Riickgang der Inflation.

Die deutsche Inflation steigt im April von 7,3 auf 7,4 Prozent und notiert damit auf dem
hochsten Stand seit 1981. Betroffen sind nach wie vor die Preise fiir Energie, Rohstoffe und
Lebensmittel. Laut Ifo-Institut ist ein Ende des Preisauftriebs nicht in Sicht. Aktuell wollen so
viele Unternehmen wie noch nie binnen der nachsten drei Monaten ihre Preise erhdhen, wie
die Umfrage des Ifo-Institutes bestatigt. Damit durfte die Preissteigerung auch in den
nachsten Monaten deutlich Uiber 7 Prozent liegen.

Der Staat rechnet mit hdheren Steuereinnahmen, weil die Biirger trotz hoher Inflation weiter
konsumieren und somit Geld in die Staatskassen spulen. Die Prognosen der Steuerschatzer
fallen hoher aus als erwartet. Sie gehen davon aus, dass in diesem Jahr 40,4 Mrd. Euro mehr
eingenommen werden als zuletzt im November 2021 geschatzt. Bis 2026 konnten damit
erstmals mehr als 1 Billion Euro Steuern pro Jahr vereinnahmt werden.
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist gegeniiber den letzten Financial News um 27 Basispunkte
gesunken und liegt aktuell bei plus 1,70 Prozent.

Der 3-Monats-Euribor stieg um 8 Punkte und liegt heute bei minus 0,35 Prozent.

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swapsatz verringerte sich
damit um 34 Punkte auf 205 Basispunkte.
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Ausblick und Empfehlung

In den letzten beiden Wochen hat sich die Situation an Bérsen und Anleihemarkten etwas
entspannt. Wie in unserer Einleitung geschildert, hat der Euro noch einmal seinen Tiefststand
aus 2016 ausgetestet, um danach wieder leicht zu steigen. Hintergrund ist der starke Dollar,
der aus der militarischen Starke der USA und steigenden Leitzinsen gespeist wird.

Die Entspannung am Anleihemarkt kam wie so oft aus den USA, denn die zweite
Zinsanhebung der Fed scheint bereits Wirkung zu entfalten. Die amerikanische Inflation gab
im April 2022 - wenn auch nur leicht —um 0,2 auf 8,3 Prozent nach. Zuversichtliche
Marktteilnehmer vertrauen der Fed nahezu blind und gehen fest davon aus, dass die
MaBnahmen greifen werden.

Fed-Chef Jerome Powell tritt seine zweite Amtszeit an, die nun vom US-Senat bestatigt
wurde. Die Kongresskammer bestatigte Powell mit 80 zu 19 Stimmen. Damit ist die
Kontinuitat der amerikanischen Geldpolitik in einem schwierigen Marktumfeld fiir die
nachsten vier Jahre gesichert.

Die EZB muss nun nach dem zweiten Zinsschritt der Fed so schnell wie moglich handeln.
Immer mehr Fursprecher finden sich im EZB-Rat. Christine Lagarde steht unter Druck und
deutete eine baldige Zinswende fiir den Sommer dieses Jahres an. Die nachsten EZB-
Ratssitzungen finden am 9. Juni 2022 und 21. Juli 2022 statt. Danach kommt der EZB-Rat erst
wieder im September zu einer regularen geldpolitischen Sitzung zusammen.

Gestern kiindigte Christine Lagarde nun das Ende der Negativzinsen fiir den Spatsommer an.
Kritiker meinen, das sei zu spat und zu wenig. Angesichts der Rekordinflation mahnt auch
Bundesbankchef Joachim Nagel zur Eile.

Wahrend die gewerbliche Wohnungswirtschaft vor den riesigen Herausforderungen der
energetische Sanierung der Wohnungsbestande steht, gehen den Handwerkern zunehmend
die Fachkrafte aus. Neben den steigenden Energie- und Materialkosten wird es jetzt immer
schwieriger, eine Firma zu finden, die flr die leistenden Arbeiten ein Angebot abgibt und sich
daran preislich gebunden fuhlt.

Der bisher ungebrochene Aufwartstrend beim Zinsniveau muss im Verhaltnis zum bisherigen
Anstieg einen Rulcksetzer verkraften. Interessant dabei ist, dass der Euribor ebenso um 7
Basispunkte stieg und somit die Bankmargen wieder etwas schmaler werden. Der 10-Jahres-
Mid-Swap halt sich bei geringerer Volatilitat auf dem heutigen Niveau seit ca. 2 Wochen.

Fast alle eint der Gedanke der Konditionensicherung fiir anstehende Prolongationen im
3- bis 5-Jahreszeitraum. Der Eine oder Andere unter lhnen hat uns diesbeziiglich bereits
angesprochen. Gern unterstiitzen wir auch Sie bei lhren aktuellen Darlehensanfragen,
oder darf es etwas mehr sein. Kommen Sie gern auf uns zu - wir freuen uns, von lhnen
zu horen!
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KfW-/BEG-Forderung (giiltig seit 24.05.2022 oder langer)

Programm; 3 { 074 Zinsfestschreibung

Laufzeit/tilgungsfrei”

Altersgerecht Umbauen - Kredit (Programm Nr. 159)
Laufzeit 20/1-3 1,91 %

Laufzeit 30/1-5 1,98 %

BEG Wohngebaude Sanierung - Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261) oder
Kredit EinzelmaBnahmen (Programm Nr. 262)
Laufzeit 20/1-3 2,16 %
Laufzeit 30/1-5 2,20 %
Die Programme 261 und 262 fiir energieeffiziente Gebaude (BEG) kdnnen zu den

bekannten Bedingungen wieder beantragt werden, allerdings lediglich fiir
Bestandsgebdude zur Sanierung.

10 Jahre

10 Jahre

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

Das vorstehende Informationsmaterial wird von der BBT GmbH zur Verfligung gestellt und ist vertraulich
zu behandeln. Das Informationsmaterial ist nur fir 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 griindlich recherchiert und aus allgemein
zugénglichen, von uns nicht Uberprifbaren Quellen, die als verlasslich gelten, bezogen hat. Die einzelnen
Informationen aus diesen Quellen konnten nur auf Plausibilitdt Gberprift werden, eine Kontrolle der
sachlichen Richtigkeit fand insoweit nicht statt. Trotz sorgfédltiger Bearbeitung Ubernimmt die BBT GmbH
keine Gewéahr fur Vollstandigkeit, Aktualitdt und Richtigkeit der bereitgestellten Informationen. Enthaltene
Ansichten und Schatzungen entsprechen unserer bestmdglichen Beurteilung zum jetzigen Zeitpunkt und
kénnen sich ohne Vorankiindigung andern.

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

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



