Ausgabe vom 30.05.2023

Streit um die Schuldenobergrenze in USA

Noch immer schwelt der Streit um die Erhéhung der Schuldenobergrenze in den USA. Eine
Entscheidung hierGber wird in den nachsten ein bis zwei Tagen erwartet. Experten rechnen
fest mit einer Einigung und Anhebung des Wertes, die Verhandlungen sind weit
fortgeschritten. Die Republikaner fordern Einsparungen im Ausgabenbereich. Prasident Biden
wirde hier mitziehen, jedoch im Gegenzug auch Steuern fiir Reiche und groBere
Unternehmen erhéhen.

Ohne Einigung droht das erstklassige AAA-Kreditrating der USA deutlich nach unten
korrigiert werden zu mussen. Die Ratingagentur Fitch stellte die USA wegen drohender
Zahlungsunfahigkeit bereits unter Beobachtung.

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten

Deutschlands Wirtschaftsleistung sank von Januar bis Ende Marz 2023 um 0,3 Prozent. Damit
befindet sich die deutsche Wirtschaft in einer technischen Rezession, da dies bereits der
zweite Ruckgang in Folge ist. Schon im vierten Quartal 2022 musste ein preis- und
kalenderbereinigter Riickgang um 0,2 Prozent berichtet werden. Die Verbraucher hielten sich
aufgrund der hohen Inflation beim Konsum deutlich zurilick. Diese Zurlickhaltung halt
aufgrund diverser finanzieller Herausforderungen auch im ersten Quartal an.

Die Bundesbank erwartet im zweiten Quartal eine leicht ansteigende Wirtschaftsleistung,
wahrend Okonomen weiter skeptisch bleiben. Einer der wichtigsten Friihindikatoren, der IFO-
Geschaftsklimaindex fiel um 1,7 auf 91,7 Punkte. Andere Frihindikatoren weisen einen
ahnlichen Weg. Die Unternehmen schauen deutlich pessimistischer in die Zukunft und sind
aktuell etwas weniger zufrieden mit den laufenden Geschaften.

Die Bruttoldhne sind im ersten Quartal um 5,6 Prozent kraftig gestiegen, die
Verbraucherpreise jedoch umso mehr. Abermals wird die Steigerung der Bruttolohne von der
hohen Inflation aufgezehrt. Die Reall6hne gaben im Vergleich zum Vorquartal um 2,3 Prozent
nach. Damit drohen Arbeitnehmern das vierte Jahr in Folge reale LohneinbuBen. Allerdings
fielen die EinbuBBen geringer aus als in den letzten drei Quartalen, in denen die Reall6hne in
der Spitze um 5,4 Prozent sanken.
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist innerhalb der letzten 14 Tage um 9 Basispunkte gestiegen
und liegt aktuell bei 3,05 Prozent.

Der 3-Monats-Euribor stieg um weitere 11 Basispunkte an und notiert nunmehr bei 3,46

Prozent.

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swap verringerte sich um 2
Basispunkte und bleibt negativ mit minus 41 Basispunkten.
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Ausblick und Empfehlung

Mit der Zuspitzung des US-Schuldenstreits zog das Zinsniveau in den letzten zwei Wochen
wieder etwas an. Wir bleiben jedoch bei unserer Einschatzung eines sich weiterin seitwarts-
aufwarts bewegenden 10-Jahres-Mid-Swaps. Gab es in den letzten Wochen vereinzelt
Ricksetzer, so blieben die Einstande dennoch leicht Gber dem Niveau der letzten Korrektur.
Die steigenden Zinsen zeigen zunehmend, dass mit einem Rickgang des Zinsniveaus in
diesem Jahr kaum mehr gerechnet wird.

In den USA mehren sich die Stimmen zugunsten einer Zinspause zur nachsten
Notenbanksitzung der Federal Rerserve am 14. Juni 2023. Die amerikanischen
Wirtschaftsdaten begiinstigen diese Uberlegungen. Die Kreditvergabe der Banken ist
ricklaufig und konnte damit Ende 2023 eine Rezession beférdern.

In Europa zeigen verschiedene Daten und Vorabprognosen, dass sich das Preisniveau weiter
abschwachen wird. Die Erzeugerpreise und Importpreise fallen bereits seit Monaten. Der Preis
fur europaisches Erdgas fallt erstmals seit Juni 2021 unter 24 Euro je Megawattstunde (MWh)
und befindet sich damit seit Ende vergangenen Jahres im Abwartstrend. Bis sich dieser Preis
jedoch im Warenkorb des Verbrauchers wiederfindet, wird es noch einige Monate dauern. Es
zeichnet sich bereits jetzt ab, dass sich der Preisrlickgang fur Energie in den morgigen
Vorabschatzungen der verschiedenen europaischen Inflationsraten bemerkbar machen wird.
Spanien hat heute bereits eine von 3,8 auf 2,9 Prozent gesunkene Teuerung veréffentlicht.

Die EZB tagt einen Tag nach der Fed, am 15. Juni 2023. Von verschiedenen Seiten, u. a. von
Bundesbankchef Joachim Nagel, werden weitere Zinsanhebungen gefordert.

Die Nachfrage nach Immobilienkrediten hat sich seit letztem Jahr in Folge der
Zinsentwicklung deutlich eingetriibt. Die Anpassungen der Preisvorstellungen von Kdufern
und Verkaufern sei nicht abgeschlossen, es gebe aktuell wenige Transaktionen am
Immobilienmarkt, so berichtet der Verband deutscher Pfandbriefbanken (vdp). Wahrend die
Nachfrage nach Wohnungskrediten seit Mai 2022 stetig sank, gab es im Marz 2023 nach
Bundesbank-Daten eine leichte Erholung in diesem Segment. Im Gegensatz dazu erholte sich
das Kreditneugeschaft fir Gewerbeimmobilien im Quartalsvergleich. Insgesamt verzeichnete
vdp Neugeschéft in Hohe von 25,6 Mrd. Euro bei Gewerbeimmobilienfinanzierungen, ein Plus
von immerhin 3,2 Prozent.

Langsam scheinen sich die Marktteilnehmer an das hdhere Zinsniveau zu gewéhnen und so
nimmt das Bankgeschaft wieder etwas an Fahrt auf. Trotz dieser Entwicklungen bleiben die
Banken und Finanzierungspartner verhalten und kénnen deutlich h6here Margen
durchsetzen. Teils wird mehr Eigenkapital in den Projektfinanzierungen gefordert.

Das Kreditportfolio eines Wohnungsunternehmens unter den gegebenen
Rahmenbedingungen effektiv zu steuern bleibt eine sehr herausfordernde Aufgabe.
Einerseits zieht das Neugeschaft der Banken an, die wieder stiarker auf Sie zukommen.
Andererseits steigen auch die Anforderungen an die Finanzierungsvoraussetzungen
und -bedingungen. Ein anspruchsvolles Wechselspiel.

Gerne stehen wir lhnen fiir Fragen rund um ihr tagliches Geschift themeniibergreifend
zur Verfiigung. Rufen Sie uns an oder mailen Sie uns - wir freuen uns, von lhnen zu
horen.
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KfW-/BEG-Forderung (giiltig seit 23.05.2023 oder ldnger)

Programm; - . .

o o Effektivzins Zinsfestschreibung
Laufzeit/tilgungsfrei
Altersgerecht Umbauen - Kredit (Programm Nr. 159)
Laufzeit 20/1-3 3,39%

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 3,44%
Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261)
Laufzeit 20/1-3 1,18%

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 1,44%
Klimafreundlicher Neubau KFN Wohngebaude (Programm 298)
Laufzeit 25/1-3 1,86%

- 10 Jahre
Laufzeit 35/1-5 2,00%
Ab 01.03.2023 gelten gednderte Antragsbedingungen und Konditionen fir energieeffiziente Gebaude (BEG
Wohngebaude Sanierung 261). Ab 01.03.2023 kénnen Antrage 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 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 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 Plausibilitat Gberprift werden, eine Kontrolle der
sachlichen Richtigkeit fand insoweit nicht statt. Trotz sorgfaltiger Bearbeitung Ubernimmt die BBT GmbH
keine Gewahr fur Vollstandigkeit, Aktualitdt und Richtigkeit der bereitgestellten Informationen. Enthaltene
Ansichten und Schatzungen entsprechen unserer bestmdglichen Beurteilung zum jetzigen Zeitpunkt und
kénnen sich ohne Vorankindigung andern.

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 tatséchlichen 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 Uber 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. Dafilir stehen unsere Mitarbeiter gern zur
Verfiigung.



