Ausgabe vom 03.04.2023

Die Inflation sinkt

Am letzten Donnerstag und Freitag wurden die Inflationsschatzungen in Deutschland, Europa
und in unseren Nachbarldndern fiir Méarz veréffentlicht. Uberwiegend sinkt die Teuerung in
Europa, so auch in Deutschland und hier von 8,7 auf 7,4 Prozent. In Spanien geht die Inflation
sogar von 6,0 auf 3,3 Prozent zurlick und beeinflusst damit auch die europaische
Teuerungsrate maBgeblich. In Europa sank der Wert von 8,5 auf 6,9 Prozent.

Allerdings steigt die Kerninflation in Deutschland von 5,6 auf 5,7 Prozent. Die Teuerung
entwickelt sich immer mehr ,in die Breite” unseres Warenkorbes und beschrankt sich nicht
mehr auf Energie und Nahrungsmittel. Die steigende Kerninflation wird vermutlich die EZB in
ihrer Zinsentscheidung zur nachsten Notenbanksitzung am 4. Mai 2023 beeinflussen.

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten

Die Turbulenzen auf dem Bankenmarkt konnten dem Ifo-Geschaftsklimaindex nichts
anhaben. Dieser stieg im Marz auf 93,3 Zahler und damit zum fiinften Mal in Folge. Mit den
laufenden Geschaften waren die 9.000 befragten Manager etwas zufriedener als im Februar.
Die Erwartungen mit dem Blick auf die nachsten 6 Monate legten jedoch deutlich zu.
Okonomen hatten einen leichten Riickgang auf 91,0 Zahler prognostiziert.

Der Index fur das deutsche Konsumklima, der GfK-Index, hellt sich trotz immer noch hoher
Inflation das sechste Mal in Folge leicht auf. Die Verbraucher halten ihr Geld jedoch weiterhin
zusammen. Die Verbraucherlaune stieg von minus 30,6 um 1,1 Punkte auf minus 29,5 Punkte
und verweilt weiterhin auf niedrigem Niveau. Der Anstieg rihrt her aus der positiven
Einkommenserwartung in Folge der gesunkenen Energiepreise in den nachsten 6 Monaten.

Investoren treten zu Jahresbeginn auf die Baubremse, so der Hauptgeschaftsfihrer der
Bauindustrie. Das Bauhauptgewerbe klagt Giber die anhaltende Auftragskrise, die sich mit
dem schlechtesten Jahresauftakt seit 14 Jahren weiter verscharft. Das Neugeschaft fiel im
Januar um 5,8 Prozent im Vergleich zum Dezember. Verglichen mit Januar 2022 wurden 21
Prozent weniger Auftrage unter Vertrag gebracht, was sich nicht zuletzt beim Personal
bemerkbar machen wird.
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist innerhalb der letzten 11 Tage um 4 Basispunkte gestiegen
und liegt aktuell bei 3,02 Prozent.

Der 3-Monats-Euribor stieg um 13 Basispunkte an und notiert nunmehr bei 3,04 Prozent.

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swap verringerte sich weiter
um 9 Basispunkte und wird erstmals negativ mit minus 2 Basispunkten.
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Ausblick und Empfehlung

Die Nachrichten aus dem Bankensektor ebbten in den letzten beiden Wochen mehr und
mehr ab, bleiben jedoch im Hintergrund aktiv. Aktien- und Anleihemarkte beruhigten sich
entsprechend. Der 10-Jahres-Mid-Swap pendelte mit rund 10 Punkten um die 3-Prozent-
Marke und dessen Volatilitat hat damit deutlich nachgelassen.

Nach wie vor bereitet der Bankensektor in den USA Sorgen, zumal in der Trump-Ara
RegulierungsvorstdBe der Obama-Regierung zuriickgenommen wurden. Immer mehr
kleinere Banken kommen durch die geltenden Bilanzierungsansatze unter Druck. Experten
gehen davon aus, dass in den Bankbilanzen tiberbewertete Anlagevermdgen schlummern, die
im laufenden Jahr korrigiert werden muissen und zu Verlusten fiihren werden. Noch wird
dieser Schritt gescheut, um das vage zurlickgekehrte Vertrauen der Kunden nicht zu
gefahrden.

Weiteres Ungemach droht im amerikanischen Immobilienmarkt. Mehr als 70 Prozent der
gewerblichen Immobiliendarlehen liegen in den Bankbilanzen kleinerer US-Banken. Nach der
Insolvenz mehrerer kleiner Regionalbanken warnt nun der wochentlich erscheinende
Kobeissi-Brief vor Turbulenzen auf dem Immobilienmarkt. Laut dieser Analyse werden in den
nachsten 5 Jahren 2,5 Billionen US-$ an gewerblichen Immobilienfinanzierungen féllig, soviel
wie in keinem Flnfjahreszeitraum davor. Herausfordernd wird dies durch doppelt so hohe
Zinsen sowie Leerstande von 30-40 Prozent in den finanzierten Objekten.

Die groBte Schweizer Bank UBS, die durch Ubernahme der Credit Suisse entstanden ist, bleibt
ein potenzielles Marktrisiko. Zwar ist der Schweizer Staat mit Garantien an der Rettungsaktion
beteiligt, jedoch im Verhaltnis zu den verwalteten Vermdgen des neuen Hauses in
+~homdopathischer” Dosis. Die von der neuen UBS verwalteten Vermdgen sind 21mal so hoch
wie der Schweizer Staatsetat. Sollte dieser Riese ins Wanken kommen, muss neu gedacht
werden.

Aufgrund der aktuellen Inflationsentwicklung keimt Hoffnung auf Zinspausen bzw.
verringerte weitere Zinsschritte auf. Davor warnt eine Reihe von Experten, denn die
Kerninflation in Europa steigt weiter. Es bleibt abzuwarten, wie sich diese Entwicklung vor der
nachsten Zinssitzung der EZB am 4. Mai 2023 fortsetzt.

Aufgrund der nachlassenden Nervositat an den Markten hat sich die Zinsentwicklung
beruhigt. Auf die Entwicklung der letzten 6 Monate geschaut, wird uns der 10-Jahres-
Mid-Swap im Bereich der 3-Prozent-Marke noch eine Weile begleiten. Fiir geplante
Bauprojekte sollten alle kapitaldienstentlastenden Optionen gepriift werden, so auch
der Einsatz von Fordermitteln und die Moglichkeit zu erreichender forderfahiger KfW-
Standards.

Sie kommen nicht weiter und benétigen Hilfe? Gerne unterstiitzen wir Sie mit unseren
Experten-Teams bei lhren Projekten.

Rufen Sie uns an oder mailen Sie uns - wir freuen uns, von lhnen zu horen.
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KfW-/BEG-Forderung (giiltig seit 03.04.2023 oder ldnger)

Programm; - . .

o o Effektivzins Zinsfestschreibung
Laufzeit/tilgungsfrei
Altersgerecht Umbauen - Kredit (Programm Nr. 159)
Laufzeit 20/1-3 3,34%

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 3,37%
Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261)
Laufzeit 20/1-3 0,87%

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 1,13%
Klimafreundlicher Neubau KFN Wohngebaude (Programm 298)
Laufzeit 25/1-3 1,46%

- 10 Jahre
Laufzeit 35/1-5 1,61%
Ab 01.03.2023 gelten gednderte Antragsbedingungen und Konditionen fir energieeffiziente Gebaude (BEG
Wohngebaude Sanierung 261). Ab 01.03.2023 kénnen Antrdage aus dem Programm Klimafreundlicher Neubau von
Wohnge-bauden 298 gestellt werden. Das neue Programm 299 fir klimanfreundliche Neubauten von
Nichtwohngeb&uden orientiert sich an ihrer Bonitét.

" Laufzeit in Jahren / mind. und max. tilgungsfreie Anlaufjahre
Disclaimer

Das vorstehende Informationsmaterial wird von der BBT GmbH zur Verfliigung 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
zuganglichen, von uns nicht Uberprifbaren 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 Gewahr fur Vollstandigkeit, Aktualitdt und Richtigkeit der bereitgestellten Informationen. Enthaltene
Ansichten und Schatzungen entsprechen unserer bestméglichen Beurteilung zum jetzigen Zeitpunkt und
kénnen sich ohne Vorankiindigung dndern.

Die BBT GmbH tUbernimmt 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 Ubernimmt 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 Verfligung gestellten Publikationen enthalten nicht alle fur
wirtschaftlich bedeutende Entscheidungen wesentlichen Angaben, sondern lediglich unverbindliche
Auffassungen Uber Méarkte und Produkte zum Zeitpunkt der Herausgabe. Sie dienen der Information und
stellen insbesondere kein Angebot im rechtlichen Sinne dar. lhre Lektire kann daher eine individuelle
Beratung durch einen Berater oder Analysten nicht ersetzen. Dafilir stehen unsere Mitarbeiter gern zur
Verfiigung.



