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Fed zeigt sich entschlossen im Kampf gegen die Inflation

Mit nicht nachlassender Harte tobt in Europa ein Krieg, der mittlerweile in alle
wirtschaftlichen Spharen vordringt. In den USA betrdgt die Inflationsrate mittlerweile 8,5
Prozent, u. a. getrieben durch die Ol- und Gaspreise. Die Fed zeigt sich entschlossen und hat
die Markte bereits darauf vorbereitet, dass bei der Notenbanksitzung im Mai die nachste
Zinserhéhung um 0,5 Basispunkte folgen wird. Die Erwartung weiter steigender Zinsen
verunsichert die Borsen weltweit, der DAX taucht unter 14.000 Punkte ab.

In diesem Umfeld stiegen die Langfristzinsen in den letzten zwei Wochen weiter an. Der 10-
Jahres-Mid-Swap kletterte zwischenzeitlich auf bis zu 1,68 Prozent, bevor er wieder etwas
nachgab und nun bei 1,61 Prozent liegt.

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten

Wegen des Ukraine-Krieges senken die flihrenden deutschen Wirtschaftsinstitute ihre
Wachstumsprognose fiir 2022 von 4,8 um 2,1 auf 2,7 Prozent. Die Inflation wird ihrer
Schatzung nach bei 6,1 Prozent in diesem Jahr liegen. Fiir das Jahr 2023 wurde die Prognose
fir die Inflation dagegen von 1,9 auf 3,1 Prozent angehoben. Im Falle eines Stopps russischer
Gaslieferungen warnen die Institute sogar vor einer schweren Rezession und der héchsten
jemals gemessenen Inflation.

Die Europaische Zentralbank (EZB) beladsst die Zinsen im Euroraum auf dem Rekordtief von
null Prozent. Gleichzeitig zeigt sie sich optimistisch, dass noch dieses Jahr die Zinsen im
Euroraum erstmals wieder steigen kdnnen. Europas Wahrungshter bekraftigten, auf ein
Ende ihrer ultralockeren Geldpolitik zuzusteuern. Erwartet wird eine Zinsanhebung noch in
2022. Bankenvertreter warnen vor einem weiteren Verschleppen der Zinsanpassung, die die
Markte bereits heute vorwegnehmen.

Die deutschen Auftragseingange haben im Februar um 2,2 Prozent gegenliber Januar
nachgegeben. Es besteht die Gefahr, dass die deutsche Wirtschaft trotz gut gefullter
Auftragsbuicher in eine Rezession rutschen kann.
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist gegentiber der letzten Financial News um weitere 40
Basispunkte gestiegen und liegt aktuell bei plus 1,61 Prozent.

Der 3-Monats-Euribor stieg um 3 Punkte und liegt heute bei minus 0,43 Prozent.

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swapsatz erhéhte sich damit
um 37 Punkte auf 204 Basispunkte.
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Ausblick und Empfehlung

Die Situation an den Anleihemarkten, die sich direkt auf das Zinsniveau auswirkt, bleibt auch
in den letzten beiden Wochen unvermindert angespannt. Neben dem Krieg in der Ukraine
treibt die weiterhin anziehende Teuerung, getrieben von Rohstoff- und Energiepreisen, das
Geschehen an. Die Fed wird deutlich und bekennt sich entschieden zum Kampf gegen die
hohe Inflation. Jerome Powell kiindigte fir die ndchste Notenbanksitzung eine weitere
Zinserhdhung an, die bis zu 0,5 Prozent betragen kann.

Aus dem EZB-Entscheider-Gremium werden Tone lauter, die den ersten Zinsschritt ab Juli
2022 sehen. Bis zum [ll. Quartal sollte eine erste Zinsanhebung mdglich sein, wenn die
wirtschaftlichen Rahmendaten es zulassen. Im Grunde genommen steckt die EZB in einem
Dilemma. Auf der einen Seite muss sie gegen die Inflation vorgehen, was mit dem
Zurlckfahren der Anleihekdufe geschieht. Der Ausstieg aus der ultralockeren Geldpolitik hat
begonnen. Auf der anderen Seite darf sie durch Zinserhhungen die weniger stark
anspringende Konjunktur nicht wieder ausbremsen.

Bundesbankvorstand Wirmeling warnt vor der Trendumkehr bei den Immobilienpreisen. Im
Zuge der steigenden Zinsen warnen Experten vor Preisabschlagen. Die Bundesbank denkt
derzeit Uber verschiedene MaBBnahmen nach, um die Gefahr fir den Finanzsektor
einzuddammen. Wiirmeling zufolge kénnte es z. B. zur Vermeidung hochriskanter
Immobilienkredite sinnvoll sein, den Fremdkapitalanteil zu beschranken. Als mogliches
Instrument gilt die wichtige LTV-Quote ("loan to value"), welche das Verhaltnis der
Kredithohe zum Immobilienwert wiedergibt.

Das am 20. April 2022 wieder gedffnete Programm fiir Neubauten nach EH40-Standard der
KfW wurde taggleich aufgrund der hohen Nachfrage wieder geschlossen. Nun bleibt
abzuwarten, welches Nachfolgeprogramm aufgelegt wird. Wir werden dartber berichten.

Die Zinsen zeigen auch in den letzten beiden Wochen einen deutlichen und ungebrochenen
Aufwartstrend. Experten gehen mittlerweile davon aus, dass noch in 2022 ein 10-Jahres Swap
von 3,0 Prozent moglich werden kdnnte. Gleichzeitig beobachten wir derzeit teilweise inverse
Zinskurven. Diese sind in der Regel voriibergehender Natur und treten oftmals insbesondere
in Krisensituationen auf. Der flnfjahrige Einstand liegt nahe dem 30-jahrigen. Der héchste
Einstand liegt derzeit im 15-jahrigen Bereich. Daraus ergeben sich Optionen, die — zligig
genutzt — Darlehen fir die Zukunft langfristig sichern kdnnen.

Gern unterstiitzen wir Sie bei der Beschaffung von Finanzierungen und deren dinglicher
Besicherung in diesem immer schwieriger werdenden Banken- und Zinsumfeld.

Egal, was anliegt: Kommen Sie auf uns zu — wir freuen uns, von lhnen zu héren!

... und da war noch was:

An dieser Stelle mdchte wir Sie auf das interessante BBT-Webinar ,, Was tun, wenn’s brennt —
Notfallhandbuch” am 06. Mai aufmerksam machen. Weitere Informationen und das
Anmeldeformular finden Sie hier.



https://register.gotowebinar.com/register/8150362358856980496
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KfW-/BEG-Forderung (giiltig seit 13.04.2022 oder ldnger)

Programm; Effektivzins Zinsfestschreibung

Laufzeit/tilgungsfrei’

Altersgerecht Umbauen - Kredit (Programm Nr. 159)
Laufzeit 20/1-3 1,85 %
Laufzeit 30/1-5 1,92 %

BEG Wohngebaude Sanierung - Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261) oder
Kredit EinzelmaBnahmen (Programm Nr. 262)
Laufzeit 20/1-3 2,11 %
Laufzeit 30/1-5 2,14 %
Die Programme 261 und 262 fiir energieeffiziente Gebaude (BEG) konnen zu den
bekannten Bedingungen wieder beantragt werden, allerdings lediglich fiir Be-
standsgebaude zur Sanierung.

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 Uberpruft 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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