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Wirtschaftsinstitute senken Prognosen nach Notenbanksitzungen

Neben den Sitzungen von Fed und EZB fanden in den letzten zwei Wochen eine Reihe
weiterer Notenbanksitzungen statt. Die Fed pausierte nach positiv Uberraschenden
Inflationsdaten von 4,0 Prozent und belieB den Leitzins auf bisherigem Niveau von 5,0 bis
5,25 Prozent. Die EZB erhdhte wie angekiindigt den Leitzins um weitere 0,25 Prozent-Punkte
auf 4,0 Prozent (Refinanzierungssatz fiir Banken). Die Norwegische Notenbank Norge, die
Schweizer Notenbank SNB und die Bank of England BoE zogen den Leitzins um 0,25 bis 0,5
Prozent-Punkte an.

Weltweit geben die Inflationsraten nach. Allerdings ist das Ende des Zinserhéhungszyklusses
noch nicht vorhersehbar. Letzte Woche berichtete GroBbritannien Inflationdaten in Hohe von
8,7 Prozent. Die Bank of England reagierte mit einer kraftigen 0,5-Prozent-Leitzinsanhebung.

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten

Die die Bundesregierung beratenden Wirtschaftsinstitute Ifo und IMK senken ihre Prognosen
fur das zu erwartende Wirtschaftswachstsum in Deutschland. Die deutsche Wirtschaft erholt
sich nur langsam. GroBte Bremse ist dabei der schwache Konsum, der durch die hohe
Inflation geringer ausfallt. Das Bruttoinlandsprodukt durfte in 2023 mit 0,4 Prozent starker
schrumpfen als zuvor mit 0,1 Prozent prognostiziert. Auch fir 2024 wird die Vorhersage von
1,7 auf nunmehr 1,5 Wachstum zurlickgenommen.

Der ZEW-Index, der Stimmungsindex der Finanzanalysten der Banken, Versicherungen und
Industrieunternehmen, hat sich im Juni wider Erwarten leicht aufgehellt. Der Index flr die
Konjunkturerwartungen stieg im Juni im Vergleich zum Vormonat von minus 10,7 auf minus
8,5 Punkte. Volkswirte hatten mit einer Verschlechterung auf minus 13,3 Punkte gerechnet.

Die Steuereinnahmen des Bundes stiegen im Mai erstmals nach Monaten des Riickgangs um
8,5 Prozent an und haben damit ihren Abwartstrend gestoppt. Grund dafir ist ein
Sondereffekt bei der Einfuhrumsatzsteuer.
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist innerhalb der letzten 14 Tage um 2 Basispunkte gesunken
und liegt aktuell bei 2,97 Prozent.

Der 3-Monats-Euribor stieg um 14 weitere Basispunkte an und notiert nunmehr bei 3,61

Prozent.

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swap verringerte sich um 16
Basispunkte und bleibt negativ mit minus 64 Basispunkten.
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Ausblick und Empfehlung

Die USA konnen ihre Rechnungen wieder bezahlen und das vor allem deswegen, weil in
Kirze groBere Volumina amerikanischer Staatsanleihen am Anleihemarkt emittiert werden.
Und das macht sich bemerkbar, sind doch die Zinsen am langen Ende zuletzt ein wenig
angezogen.

Der Anleihemarkt als RichtgroBe fiir unsere Darlehenseinstande sendet aktuell die scharfsten
Rezessionssignale seit 1992. Immer mehr Bondanleger spekulieren auf eine tiefgreifende
Rezession in Deutschland, was sich in einer wieder starker invertierenden Zinskurve
abzeichnet. Im kurzfristigen Bereich, z. B. Euribor bis ein Jahr Laufzeit, sind die Zinsen nach
den letzten Notenbanksitzungen deutlich gestiegen. Der groBe Zinsschritt der Bank of
England von 0,5 Prozent hat den einjahrigen Euribor innerhalb eines Tages um 10
Basispunkte steigen lassen. Der 10-Jahres-Mid-Swap bildet momentan das ,Scharnier”
zwischen kurz- und den langlaufenden Anleihen.

Die Signale sind nicht zu Gbersehen: Die Notenbanken werden die Zinsen auf ein Niveau
anheben, welches einen starkeren Konjunktureinbruch nach sich ziehen kann.

Von der EZB wird im Juli noch mindestens ein Schritt von 0,25 Prozent erwartet. Ein weiterer
nach der Sommerpause im September ist nicht ausgeschlossen.

Negativ Uberraschten die britischen Inflationsdaten, die im Mai immer noch bei 8,7 Prozent
lagen, und damit unverandert gegeniiber April. GroBbritannien ist hiermit einsamer
Spitzenreiter bei Teuerung und Leitzinsen. Die heftige Zinsanhebung der Bank of England
von 0,5 Prozent verscharfte die Erwartung des Marktes an einen weiteren Zinsschritt dieser
Hohe im Juli, was sich entsprechend auf die kurzfristigen Zinsen auswirkte.

Einen wichtigen Stimmungstest der Immobilienbranche liefert der neue Branchenindex des
Instituts fur der deutschen Wirtschaft Kéln (IW), der in Zusammenarbeit mit dem Immobilien-
Verband ZIA erarbeitet wurde. Gefragt wurde, ob die Immobilienpreise die Talsohle erreicht
hatten, was klar verneint wurde. Das statistische Bundesamt bestatigt diesen Umfragewert:
Wohnimmobilien verbilligten sich im I. Quartal um 6,8 Prozent gegeniiber dem Vorquartal
und damit so stark wie seit 2000 nicht mehr. Im IV. Quartal 2022 lag der Preisriickgang noch
bei 3,1 Prozent zum Vorquartal. Laut Bundesbankdaten brach die Wohnungskreditnachfrage
im April 2023 um die Halfte ein.

Nach den letzten Leitzinsanhebungen gibt es im zehnjdhrigen Bereich kaum Bewegung. Die
Erwartung an baldige Zinssenkungen rickt wieder in weite Ferne, was am Anstieg der
kurzfristigen Zinsen ablesbar ist. Ob und wann der Zinserh6hungszyklus der Notenbanken
endet und wie sich dies auswirkt, bleibt weiterhin eher spekulativ.

Unsere regelméaBigen Gesprache mit Bankenvertretern zeigen, dass Gebaude der
Energieeffizienzklassen A bis C bevorzugt finanziert werden. Teilweise sind hier
Preisnachldsse zu verzeichnen. Objekte der Klasse D werden schon restriktiver und mit
limitierten Laufzeiten bis max. 20 Jahre finanziert. Ohne strategischen Ausblick
vermeiden Banken die Klassen E bis H im Sicherheitenportfolio. Das bringt zusatzlichen
Handlungsdruck ins Geschift, zugleich aber auch Chancen. Lassen Sie uns in den
gemeinsam Austausch gehen, welche Wege sich fiir lhr Unternehmen abzeichnen. Gern
unterstiitzen wir Sie bei lhren Finanzierungsprojekten.

Rufen Sie uns an oder mailen Sie uns - wir freuen uns.
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KfW-/BEG-Forderung (giiltig seit 20.06.2023 oder lénger)

Programm; - . .

o o Effektivzins Zinsfestschreibung
Laufzeit/tilgungsfrei
Altersgerecht Umbauen - Kredit (Programm Nr. 159)
Laufzeit 20/1-3 3,25%

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 3,30%
Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261)
Laufzeit 20/1-3 1,16%

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 1,40%
Klimafreundlicher Neubau KFN Wohngebaude (Programm 298)
Laufzeit 25/1-3 1,69%

- 10 Jahre
Laufzeit 35/1-5 1,83%
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 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 bestmdglichen Beurteilung zum jetzigen Zeitpunkt und
kénnen sich ohne Voranklindigung 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 fiir 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 Uber Méarkte und Produkte zum Zeitpunkt der Herausgabe. Sie dienen der Information und
stellen insbesondere kein Angebot im rechtlichen Sinne dar. Ihre Lektlire kann daher eine individuelle
Beratung durch einen Berater oder Analysten nicht ersetzen. Dafilir stehen unsere Mitarbeiter gern zur
Verfiigung.



