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Ukraine-Krieg und US-Leitzinserh6hung treiben Zinsanstieg auch in
Deutschland weiter voran

Der Krieg in der Ukraine geht mit unverminderter Harte weiter. Mittlerweile sind 10 Millionen
Menschen aus bzw. in der Ukraine auf der Flucht. Die Solidaritat ist unvermindert hoch. Es
gibt trotz der harten Auseinandersetzungen immer wieder Hoffnung, dass doch noch eine
Verhandlungslésung moglich ist. Derartige Hoffnungsschimmer lassen die Borsen kurzfristig
wieder steigen und die Olpreise fallen. Die Gesamtlage bleibt aber sehr volatil und
unkalkulierbar.

Ungeachtet dieser Umstande hat die amerikanische Notenbank Fed — wie angekiindigt — die
Leitzinsen erstmals seit zwei Jahren wieder um 0,25 Basispunkte angehoben. Nach dem
kurzen Rucksetzer vor zwei Wochen stieg der 10-Jahres-Mid-Swap nahezu taglich weiter.
Erstmals seit etwas mehr als zwei Jahren Uberschreitet der Einstand wieder die Marke von
einem Prozent.

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten

Zwei deutsche Wirtschaftsinstitute kassieren nach dem Einmarsch Russlands in die Ukraine
ihre Wirtschaftsprognosen, der Ukraine-Schock sitzt tief und fallt auf eine noch nicht erholte
Wirtschaft aus der Corona-Pandemie. Das Institut fir Weltwirtschaft IfW senkt seine
Erwartung von 4,0 Prozent auf 2,1 Prozent Wirtschaftswachstum. Auch das in Essen ansassige
RWI Institut von 3,9 Prozent auf 2,5 Prozent. Beide erwarten jedoch in 2023 eine Erholung der
wirtschaftlichen Lage, sofern die bestehenden Krisen tGiberwunden werden.

Der Auftragsbestand der deutschen Industrie sinkt im Januar 2022 erstmals seit knapp zwei
Jahren im Vergleich zum Dezember 2021. Er ist dennoch deutlich héher als ein Jahr zuvor.
Der Bestand an Bestellungen ist um 1,3 Prozent zuriickgegangen. Lieferengpéasse haben die
Autoindustrie in den letzten Monaten stark unter Druck gesetzt. Nun trifft es mit dem
Ukrainekrieg laut statistischem Bundesamt immer mehr Branchen, die unter mangelnden
Rohstoffen und Vorprodukten leiden.

In den USA steigt die Inflation erstmals auf 7,9 Prozent im Jahresvergleich. Das ist die hochste
Rate seit 1982. Analysten hatten jedoch bereits mit diesem Wert gerechnet. Starkster
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Preistreiber war dabei wiederum die Energie. Die Preise fiir Ol und Gas sind seit der
russischen Invasion in der Ukraine an den Weltmarkten drastisch gestiegen.
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist gegentiiber der letzten Financial News um 32 Basispunkte
stark gestiegen und liegt aktuell bei plus 1,04 Prozent.

Der 3-Monats-Euribor stieg um 4 Punkte und liegt heute bei minus 0,48 Prozent.

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swapsatz erhdhte sich damit
um 28 Punkte auf 152 Basispunkte.
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Ausblick und Empfehlung

In den letzten 14 Tagen ging der Krieg unvermindert weiter und das Zinsniveau stieg und
stieg. Da aufgrund der Sanktionen beflirchtet wird, dass Russland in die Staatspleite rutscht
und damit auch groBere Unternehmensanleihen in Dollar ausfallen, bleibt enormer Druck auf
den Anleihemarkten. Die erste russische Dollaranleihe, die in den letzten 14 Tagen fallig war,
wurde jedoch ordnungsgemal bedient.

Der erste Zinsschritt der Fed wurde wie angekiindigt am 16.03.2022 vollzogen. Immer mehr
Analysten erwarten durch die kriegerischen Auseinandersetzungen in der Ukraine
langerfristige Wirkungen auf die Inflation und fordern daher ein entschiedeneres Handeln der
US-Notenbank, nachdem ein neuer Hochststand von 7,9 Prozent Preisanstieg flr Februar
2022 gemeldet wurde.

Die Notenbanken in den USA und in Europa sind in der Klemme. Auf der einen Seite missen
sie fr Preisstabilitat sorgen und auf der anderen Seite sollten sie die Wirtschaft durch zu
schnell steigende Zinsen nicht abwirgen. Diese Beweggriinde missen jedoch im
Gesamtkontext der aktuellen geopolitischen Entwicklungen bewertet werden und bleiben
damit die Herausforderung der nachsten Zeit.

Das IfW, das Institut fir Weltwirtschaft, erwartet bei der deutschen Inflation einen Anstieg auf
5,8 Prozent im Gesamtjahresschnitt 2022. Fur 2023 werden mit 3,4 Prozent immer noch hohe
Preisanstiege oberhalb des EZB-Ziels von um die 2 Prozent prognostiziert. Die hohen
Rohstoff- und Energiepreise verringern die Kaufkraft der Bevélkerung und schwachen daher
den privaten Konsum. Jedoch federn die aufgesparte Kaufkraft nach der Corona-Pandemie
und die Schockwellen des Ukrainekrieges diese Wirkungen etwas ab.

Nahezu vier Wochen ist nun schon Krieg in Europa. Immer neue Meldungen ber knappe
Rohstoffe findet man nicht nur in den Wirtschaftsnachrichten, sondern kann das fehlende
Mehl oder Raps- und Sonnenblumendl bereits live in leeren Regalen auch in Deutschland
beobachten.

Vor zwei Wochen konnten wir einen kurzen Ricksetzer beim Zinsniveau vermelden, heute
jedoch bleibt uns nur den weiteren kontinuierlichen Zinsanstieg der letzten Wochen zu
beschreiben. Wie diese Entwicklung fortschreitet, ist unter den gegebenen Umstanden sehr
schwer zu prognostizieren.

Sicher wird es bei Zinsanstiegen dieser Art dem einen oder anderen Entscheider Angst und
Bange. Nichtsdestotrotz sollte man einen kiihlen Kopf bewahren und versuchen, die nétigen
Schritte zu gehen. Gegebenenfalls ist nun der Punkt gekommen, wo man das gesamte
Kreditportfolio auf reelle Sparpotenziale hin prifen sollte. Gern unterstiitzen wir Sie bei
einer derartigen Kreditportfolioanalyse sowie der Beschaffung von Finanzierungen und
deren dinglicher Besicherung.

Egal, was anliegt: Kommen Sie auf uns zu — wir freuen uns, von lhnen zu héren!
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KfW-/BEG-Forderung (giiltig seit 15.03.2022 oder ldnger)

Programm; Effektivzins Zinsfestschreibung

Laufzeit/tilgungsfrei’

Altersgerecht Umbauen - Kredit (Programm Nr. 159)
Laufzeit 20/1-3 1,32 %
Laufzeit 30/1-5 139 %

BEG Wohngebaude Sanierung - Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261) oder
Kredit EinzelmaBnahmen (Programm Nr. 262)

Laufzeit 20/1-3 1,50 %
Laufzeit 30/1-5 1,55 %

Laut Mitteilung der KfW vom 22.02.2022 wurde der Antragsstopp
zuriickgenommen. Die Programme 261 und 262 fiir energieeffiziente Gebaude
(BEG) kénnen zu den bekannten Bedingungen wieder beantragt werden,
allerdings lediglich fiir Bestandsgebaude zur Sanierung. Die Offnung ist bis zum
31.12.2022 vorgesehen bzw. solange die Haushaltsmittel ausreichen.

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
Gberpriafbaren 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 Gbernimmt 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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