Ausgabe vom 24.10.2022

Potitische Umwalzungen und weiter volatile Markte in Europa

Italien hat mit Giorgia Meloni seit Samstag erstmals eine Ministerprasidentin und zwar eine,
die flr eine nationalistische und rechtsgerichtete Politik steht. Dies wird es den Gremien der
EU nicht leichter machen, die gerade in der aktuellen Situation so wichtigen gemeinsamen
Entscheidungen zur Krisenbewaltigung zu bewerkstelligen. Allerdings hatten die Markte Zeit,
sich auf diesen Umbruch in Italien bereits einzustellen.

Nicht vollig unerwartet, aber dann doch sehr pl6tzlich, kam der Rucktritt der britischen
Premierministerin Liz Truss nach einer nur 44-tdgigen Amtszeit voller Pannen und
Fehlentscheidungen. Bis zum 30.10.2022 soll es einen neuen oder eine neue
Premierministerin geben. Die Kandidat*innen habe sich bereits in Stellung gebracht und nach
dem Rickzug von Boris Johnson scheint Rishi Sunak, ein ausgewiesener Wirtschafts- und
Finanzexperte, der Favorit zu sein. Dies sollte die Finanzmarkte perspektivisch etwas
beruhigen.

Wahrend der letzten beiden Wochen war die Stimmung an den Aktien- und Finanzmarkten
weiter negativ. Die Angst vor weiteren Zinsanhebungsschritten der EZB am 27.10.2022 und
der Fed am 09.11.2022 sind weiterhin marktbeherrschend und halten das Zinsniveau weiter
hoch. Die weltweite wirtschaftliche Lage bleibt fragil und zeigt derzeit noch keine
Erholungszeichen.

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten

Im September kletterte die europaische Inflation auf den hochsten Wert, seit es den Euro
gibt. Die Teuerung in Gesamteuropa stieg im September auf 9,9 Prozent von 9,1 Prozent im
August. Die wesentlichen Treiber waren die noch einmal um 40,7 Prozent gestiegenen
Energiepreise im Vergleich zum Vorjahresmonat. Damit erhoht sich die Wahrscheinlichkeit
eines groB3en Zinsschrittes flr die EZB-Notenbanksitzung am 27.10.2022.

Bei Borsenprofis hellt sich der Blick auf die Entwicklung der Wirtschaft in den nachsten 6
Monaten etwas auf. Der dieser Umfrage zugrundeliegende ZEW-Index stieg im Oktober um
2,7 auf minus 59,2 Punkte. Zuvor war das Barometer 3 Monate in Folge gefallen, Experten
hatten mit einem weiteren Rickgang gerechnet. Allerdings wird die aktuelle Lage deutlich



Seite 2 von 4

triber eingeschatzt. Dieser Teilwert sank um 11,7 auf minus 72,2 Punkte. Das bedeutet nichts
anderes, als dass sich die Wirtschaft bereits auf Rezessionskurs befindet.
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist innerhalb der letzten 14 Tage nach vielen und zum Teil sehr
groBen zwischenzeitlichen Schwankungen in der Summe um 1 Basispunkt gesunken und liegt
aktuell bei 3,19 Prozent.

Der 3-Monats-Euribor zog allerdings um 25 Basispunkte an und notiert nunmehr bei 1,50
Prozent.

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swap verringerte sich um 26
auf 169 Basispunkte.
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Ausblick und Empfehlung

Weiterhin regiert die Inflationsangst an den Borsen- und Anleihemarkten. Die letzten
veroffentlichten Teuerungsraten waren noch zu hoch, um fir durchgreifende Entspannung zu
sorgen. Auf historischen Hochststanden verbleiben die Erzeugerpreise. Immer mehr
Produzenten reichen die héheren Vorkosten aus der Produktion an die Zwischen- und
Enderwerber weiter. Die Inflation wird uns noch einige Zeit begleiten. Experten erwarten fir
Deutschland Preissteigerungen in 2023 zwischen 11 und 12 Prozent.

Ob sich die Lage in GroBbritannien nach den Interventionen der Bank of England (BoE) und
dem Rucktritt von Liz Truss beruhigen wird, bleibt abzuwarten.

Am letzten Freitag gab es griines Licht fir den Schutzschirm gegen unkontrolliert steigende
Gas- und Energiepreise vom Bundestag. Vermutlich wird es eine Einmalzahlung der
Gaskosten im Dezember 2022 geben und ab Marz 2023 bis Ende April 2023 einen gestltzten
Gaspreis von 12 Cent pro kWh fiir den Grundverbrauch des Jahres 2021.

Auch auf europaischer Ebene konnte man sich auf eine gemeinsame Einkaufsmoglichkeit
Uber die Deckelung des Gaspreises verstandigen. Die konkrete Ausgestaltung dieses
Instrumentes und dessen Wirkung auf die Preise ist noch offen.

Deutsche Unternehmen berichten laut einer Ifo-Umfrage iber Schwierigkeiten bei der
Kreditbeschaffung. Fast jedes vierte Unternehmen, das gegenwartig Verhandlungen tber
Darlehen fihrt, ist von der Zurlickhaltung bei den Banken betroffen. Dies ist der hochste Wert
seit 2017. Verbraucherfinanzierer wie die Sparkassengruppe berichten ber regelrechte
Nachfrageeinbriiche im Darlehensbereich. Die im SDAX gelistete Hypoport SE als groBter
Vermittler von Immobilien- und Verbraucherdarlehen muss mit dramatischen
Umsatzeinbriichen kampfen und hat innerhalb eine Jahres Gber 80 Prozent ihres Aktienwertes
verloren.

Die letzten zwei Wochen waren wieder sehr volatil, die Tagesschwankungen betrugen an
einzelnen Tagen bis zu 20 Basispunkte. Zusammenfassend sehen wir weiter einen
Seitwartstrend auf hohem Niveau, der jedoch ein wiederholtes Ausbrechen nach oben nicht
ausschliet. Ende letzter Woche kam das Zinsniveau etwas zurtick, weil Experten vermuten,
dass der Zinserhhungsmodus der Notenbanken sich verlangsamen kénnte. Aktuell steigen
die kurzfristigen Zinsen starker als die langsfristigen.

Das Zinsniveau verharrt auf hohem Niveau. Investitionsvorhaben werden vertagt oder
ganz gestrichen, weil sie sich nicht mehr rechnen. Wichtiger denn je ist es jetzt, die
Beleihungswerte seiner Objekte zu kennen, um mit Finanzierungspartnern auf
Augenhohe verhandeln zu knnen. Gerne unterstiitzen wir Sie bei lhren Vorhaben und
helfen dabei, die Voraussetzungen fiir die Beschaffung von Finanzierungen mit lhnen
herzustellen. Rufen Sie an oder schreiben Sie uns. Wir freuen uns, von lhnen zu héren.

... und da war noch etwas:

Wir mochten Sie noch einmal auf unseren kleinen Imagefilm zum Thema
Portfolimanagement aufmerksam nachen, welchen sie hier finden.
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KfW-/BEG-Forderung (giiltig seit 21.10.2022 oder langer)

Programm; Effektivzins Zinsfestschreibung

Laufzeit/tilgungsfrei”
Altersgerecht Umbauen - Kredit (Programm Nr. 159)

Laufzeit 20/1-3 3,50 %

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 355%
BEG Wohngebidude Neubau und Sanierung -
Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261)
Laufzeit 20/1-3 1,48 %

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 1,71 %

Das Programm 262 ist ersatzlos entfallen. Das Programm 261 fiir energieeffiziente
Gebdude (BEG) konnen zu geanderten 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 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
zuganglichen, von uns nicht Gberprifbaren 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 sorgféaltiger Bearbeitung tibernimmt die BBT GmbH
keine Gewahr fir Vollstandigkeit, Aktualitdat 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 lbernimmt keinerlei Verantwortung oder Haftung fiir 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 fiir den tatsachlichen Eintritt von wirtschaftlichen
oder steuerlichen Aspekten, die im Zusammenhang mit dieser Ausarbeitung stehen.

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



