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Hohe Inflation + wirtschaftlicher Stillstand = Stagflation

Die Inflationsrate in Deutschland betrug im September 4,1 Prozent und fiel damit so hoch
aus, wie seit 1993 nicht mehr! Trifft nun diese hohe Inflation auf ein stagnierendes
Wirtschaftswachstum droht Stagflation. Und es sieht momentan nicht gut aus: Das
Auftragsvolumen in der Industrie ist zwar komfortabel genug fir einen kraftigen Aufschwung,
doch wegen sich verknappender Vorprodukte kann aus den Auftragen momentan kein
adaquater Umsatz generiert werden. Da die Nachfrage nach knappen Giitern die Preise treibt,
wird uns die Inflation sicher noch eine Weile begleiten. Das Opel-Werk in Eisenach hat bis
Jahresende die Produktion eingestellt. Ebenso fahren VW-Standorte ihre Produktion deutlich
zuriick und beantragen Kurzarbeit. Mercedes und BMW kiirzen ebenfalls Kapazitaten.

Die Zinsangst ist weiterhin treibendes Thema. Der 10-Jahres-Mid-Swap schnellte
zwischenzeitlich bis auf 0,30 Prozent hoch, als die Borsen nachgaben. Seit einigen Tagen gibt
es wieder eine leichte korrigierende Gegenbewegung. Jedoch ist der Aufwartstrend weiter
intakt und die Markte bleiben sehr volatil.

Offensichtlich geht auch die KfW von weiter steigenden Zinsen aus und hat die
Zinskonditionen fir die wichtigsten wohnungswirtschaftlichen Programme 159, 261 und 262
deutlich angehoben (siehe unsere KfW-Konditionstbersicht).

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten

Die Konjunkturerwartungen der Borsenprofis, der ZEW-Index, fiel den fiinften Monat in Folge.
Das Barometer fir die Einschatzung der Borsianer mit Blick auf die nachsten sechs Monate
bleibt verhalten und sinkt um 4,2 auf 22,3 Punkte. Okonomen hatten mit einem Riickgang auf
24 Punkte gerechnet. Die Lage wurde pessimistischer beurteilt als noch in den Monaten
Februar bis September 2021. Der konjunkturelle Ausblick habe sich besonders in der
exportgetriebenen Industrie erheblich eingetribt.

Die funf Wirtschaftsforschungsinstitute DIW, Ifo-Institut, IfW Kiel, IWH Halle und RWI Essen
korrigieren ihre gemeinschaftliche Herbst-Prognose fiir die Konjunkturentwicklung in
Deutschland deutlich nach unten. So werden flr 2021 statt 3,7 nur noch 2,4 Prozent
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Wirtschaftswachstum erwartet. Fiir 2022 hingegen werden statt 3,9 nunmehr 4,8 Prozent
Zuwachs prognostiziert.

Besonders schwer treffen die derzeitigen Lieferengpasse bei Chips die Autoindustrie. Die Zahl
der in Europa im September zugelassenen Neuwagen sank um 23 Prozent auf 718.598
Fahrzeuge im Vergleich zum Vorjahresmonat. Gegenliber dem von der Corona-Pandemie
betroffenen Vorjahreszeitraum Januar bis September gab es jedoch insgesamt ein Plus von
6,6 Prozent auf 7,5 Millionen Fahrzeuge zu vermelden.
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist gegeniiber der letzten Financial News deutlich um zehn
Basispunkte gestiegen und liegt aktuell bei plus 0,25 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
um zehn Punkte auf 80 Basispunkte.
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Ausblick und Empfehlung

Weiterhin sind die Markte von Zins- und Inflationsangst getrieben. In den letzten Tagen
verzeichnete der 10-Jahres-Mid-Swap Hochststande von um die 0,30 Prozent. Die US-
Arbeitsmarktdaten waren weniger euphorisch als erwartet, was kurzfristig den akuten
Handlungsdruck von der Fed nimmt. Daraufhin zogen die Borsen wieder etwas an und die
Anleiherenditen gaben etwas ab.

Der EU-Geldmarkt spekuliert auf erste Zinserhohungen bereits gegen Ende 2022. Angesichts
rasant steigender Preise und der Abkehr vom Corona-Krisenmodus schatzen 60 Prozent der
Marktteilnehmer, dass der Einlagenzins der EZB bis Dezember 2022 um 10 Basispunkte
angehoben wird. Vor einer Woche lag dieser Wert bei 40 Prozent. Am US-Geldmarkt geht
man mittlerweile fest von einer Zinsanhebung im Dezember 2022 aus.

Die EU hat ihre erste griine Anleihe begeben, die mehrfach liberzeichnet war. Bereits im
letzten Jahr wurden zwei soziale bzw. nachhaltige Anleihen emittiert, die auf ahnlich groBBes
Interesse stieBen. Ohne bereits klar zu definieren, was als nachhaltig anzusehen ist, begeht
die EU diesen Weg. Die Standards gibt es bereits im Entwurf als sogenannte EU-Taxonomie,
dazu werden wir gesondert berichten. Noch ist ungewiss, in welche Projekte dieses Geld
flieBen soll. Erst im Nachgang werden die konkreten Vorhaben in einem Bericht tber die
Wirkung des Investments veroffentlicht.

Chinas Immobilienblase droht zu platzen. Mehrere Projektentwickler haben Zinsen bzw.
Anleihekupons nicht rechtzeitig bzw. gar nicht bedient. Im nachsten halben Jahr werden in
dem Sektor diverse Dollaranleihen féllig, deren Refinanzierung durch die Herunterstufung der
Unternehmen kaum noch mdglich scheint. Daneben verscharft China Regeln fir die Banken,
um solchen Entwicklungen kiinftig vorzubeugen.

Der bereits seit mehreren Wochen zu verzeichnende Trend steigender Langfristzinsen bleibt
trotz des Riicksetzers letzte Woche stabil. Wir gehen davon aus, dass sich diese Entwicklung
auch weiter fortsetzen wird. Allerdings wagen wir aktuell keine Prognose dazu, wie intensiv
das Zinsniveau steigen wird.

Schone neue Welt, die Welt der Finanzierung wird griin und nachhaltig. Vielleicht
haben Sie auch schon von den sogenannten ESG-Regeln gehort? Wenn Sie Interesse an
dem Thema haben, lassen Sie uns ins Gesprach kommen. Noch ist alles ganz frisch und
nichts verbindlich geregelt. Gerne gestalten wir mit lhnen diesen Prozess, damit Sie
auch kiinftig gut und giinstig an lhre Finanzierung kommen. Kommen Sie gerne auf
uns zu, wir freuen uns von lhnen zu horen.

... und da war noch was:

Das erlebt man auch nicht alle Tage: Am 7. Oktober wurde
fur die mit Unterstitzung der BBT finanzierte Kita in Neuruppin direkt hintereinander, also
quasi ,in einem Abwasch”, gefeiert!
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KfW-/BEG-Forderung (giiltig seit 13.10.2021 oder ldanger)

Programm; Effektivzins Zinsfestschreibung

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

Laufzeit 20/1-3 0,53 %
Laufzeit 30/1-5 0,60 %
BEG Wohngebaude Sanierung oder Neubau - Kredit Effizienzhaus (Progr. Nr. 261)
oder Kredit EinzelmaBBnahmen (Progr. Nr. 262)
Laufzeit 20/1-3 0,84 %
Laufzeit 30/1-5 0,88 %
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
Uberprufbaren 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 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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