Ausgabe vom 26.09.2022

Fed hebt Leitzins um 0,75 Prozent an und kiindigt weitere Zinsschritte an

Die fur den 21.09.2022 erwartete Leitzinsanhebung der Fed um 0,75 Prozent und die
Teilmobilmachung in Russland fiir den Ukraine-Krieg brachten in der letzten Woche den
Verkaufsdruck an die Aktien-, Devisen- und Anleihemarkte zurtick. Alles, was gerade nicht
gebraucht wird, wurde zligig aus den Depots entfernt. Durch die sich weiter verscharfende
Situation Russland-Ukraine zogen die bereits im Sinken begriffenen Gaspreise wieder an.

Der dritte groBe Zinsschritt der Fed war von einigen Marktbeobachtern sogar noch héher
erwartet worden. Die Aussicht auf noch nicht absehbare Schlusszinssatze verstarkte die
Inflations- und Rezessionssorgen wieder, mehr dazu in unserem Ausblick.

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten

Der Ifo-Geschaftsklimaindex, der die Stimmung in den Chefetagen abfragt, fiel unerwartet
stark von 88,6 Punkten im August auf 84,3 Punkte im September 2022. Damit erreichte er den
tiefsten Stand seit Mai 2020. Okonomen hatten mit einem Riickgang auf 87,0 Punkte
gerechnet. Die Aussichten und die Geschéftslage wurden noch skeptischer beurteilt, als
zuzletzt erwartet. Die Bundesbank rechnet damit, dass die deutsche Wirtschaft im Ill. Quartal
voraussichtlich nur etwas schrumpft aber Ende 2022 sowie Anfang 2023 in eine deutliche
Rezession schlittern wird.

Die Baubranche kampft aktuell mit mehreren Herausforderungen. Seit April diesen Jahres
werden immer mehr Bauprojekte gestrichen und daher nicht mehr umgesetzt. Steigende
Materialpreise, Zinsen und verminderte Férdermdglichkeiten machen den Wohnungsbau
kaum noch kalkulierbar, obwohl dringend neuer Wohnraum gebraucht wird. Mehr als jeder
zehnte Baubetrieb beklagt mittlerweile Stornierungen im Auftragsbestand.

Hauser und Wohnungen in Deutschland haben sich das fiinfte Quartal in Folge verteuert,
aktuell um 10,2 Prozent. Laut den vorlaufigen Daten des Statistischen Bundesamtes
verlangsamte sich der Preisanstieg jedoch, nachdem er im ersten Quartal bei 11,6 Prozent
lag. Im stadtischen Bereich lag der Anstieg fir Hauser bei 7,8 und fir Wohnungen bei 7,3
Prozent. Die Bundesbank mahnt im Zusammenhang mit der Zinsentwicklung bereits vor einer
Immobilienblase.
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist innerhalb der letzten 14 Tage um rekordverdachtige 42
Basispunkte gestiegen und liegt aktuell bei 2,95 Prozent.

Der 3-Monats-Euribor zog ebenfalls kraftig um 28 Basispunkte an und notiert nunmehr bei
1,12 Prozent.

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swap vergroBerte sich um 14
auf 183 Basispunkte.
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Ausblick und Empfehlung

Nach dem erwarteten Zinsschritt der Fed am letzten Mittwoch gab es heftige Reaktionen an
den Aktien- und Anleihemarkten. Der Euro geriet massiv unter Druck und notiert mit knapp
0,97 Dollar so niedrig, wie letztmalig vor Giber 20 Jahren. Europaische Anleihen wurden
verkauft, amerikanische Staatsanleihen gekauft. Weltweit trifft die Aufwertung des Dollars
durch die Reaktion der Fed fast alle Wahrungen. Wahrend sich die japanische Notenbank
nicht von ihrem Niedrigzinsniveau verabschieden will und stattdessen am Devisenmarkt
intervenierte, erhdhte die Schweizer Notenbank SNB den Leitzins um 0,75 Prozentpunkte,
ebenso wie zuvor EZB und Fed.

Jerome Powell nannte das jetzige Zinsniveau von 3,0 bis 3,5 Prozent moderat-restriktiv und
kiindigte weitere Zinsanhebungen an. Ende 2022 soll im Mittel ein Zinsniveau von 4,4 Prozent
erreicht werden. Ende 2023 sieht die Fed den Leitzins bei 4,6 Prozent und macht damit die
Hoffnungen auf Zinssenkungen in der zweiten Jahreshalfte 2023 zunichte.

Wahrend in der westlichen Hemisphare Teuerungsraten wegen steigender Energiepreise von
den Leitbanken korrigiert werden mussen, sucht Russland das erste Mal seit dem Ukraine-
Krieg inlandische Investoren fir eine Staatsanleihe in Héhe von 500 Mio. Euro. Wegen
mangelnder Nachfrage und inakzeptablen Geboten wurde die Transaktion kurzfristig vom
russischen Finanzministerium abgesagt.

Entgegen den Aussagen der Fed lasst sich die EZB bisher nicht auf eine Schatzung des
Endzinses festlegen. Zwar werden weitere Zinsschritte angekiindigt, aber wo genau der
sogenannte neutrale Zinssatz liegt, der die Wirtschaft bei stabiler Inflation ins Gleichgewicht
bringe, lieB man offen.

Die rasant weiter gestiegenen Zinsen der letzten 2 Wochen lassen keinen Zweifel am
ungebrochenen Aufwartstrend beim Zinsniveau, welches bereits die nachsten erwarteten
Schritte einpreist. Die zuletzt gesehene Dynamik fihrt wieder zu leicht inversen Zinskurven.
Wahrend die 1-5jahrigen Zinsbindungen die 3-Prozentmarke knacken, liegt der Einstand am
langeren Ende noch unter 3 Prozent.

Die Banken und Finanzierungspartner verandern neben vorsichtigerer Kreditvergabe
offensichtlich auch ihre Bewertungsansitze fiir Inmobilien. Neben steigenden
Baukosten und Zinsen wird es immer schwieriger, frisches Kapital mit dem zu
finanzierenden Objekt zu besichern. Die Kenntnis iiber Beleihungswerte und
Beleihungsreserven im Bestand wird zukiinftig in den Verhandlungen mit
Finanzierungspartnern eine gréBere Rolle spielen.

Gerne unterstiitzen wir Sie bei der Bewertung lhrer Bestinde und Schaffung von
Besicherungsmaoglichgkeiten im Zusammenhang mit der Sicherstellung von
Finanzierungen oder auch losgel6st davon.

Rufen Sie an oder schreiben Sie uns. Wir freuen uns, von lhnen zu horen.
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KfW-/BEG-Forderung (giiltig seit 22.09.2022 oder léanger)

Programm; Effektivzins Zinsfestschreibung

Laufzeit/tilgungsfrei’

Altersgerecht Umbauen - Kredit (Programm Nr. 159)

Laufzeit 20/1-3 3,00 %

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 3,03 %
BEG Wohngebadude Neubau und Sanierung -
Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261)
Laufzeit 20/1-3 1,00 %

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 1,20 %

Das Programm 262 ist ersatzlos entfallen. Das Programm 261 fiir energieeffiziente
Gebdude (BEG) kénnen zu gednderten Bedingungen fiir Neubau und Bestands-
gebdude zur Sanierung wieder beantragt werden.

" 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 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 grindlich recherchiert und aus allgemein
zugénglichen, von uns nicht Gberprifbaren Quellen, die als verlasslich gelten, bezogen hat. Die einzelnen
Informationen aus diesen Quellen konnten nur auf Plausibilitat Gberprift werden, eine Kontrolle der
sachlichen Richtigkeit fand insoweit nicht statt. Trotz sorgfaltiger Bearbeitung Gbernimmt die BBT GmbH
keine Gewéahr fur Vollstandigkeit, Aktualitédt und Richtigkeit der bereitgestellten Informationen. Enthaltene
Ansichten und Schatzungen entsprechen unserer bestmoglichen Beurteilung zum jetzigen Zeitpunkt und
kénnen sich ohne Vorankiindigung dndern.

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

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



