Ausgabe vom 10.07.2023

Inflation steigt in Deutschland und sinkt in Europa

Kurz nach unseren letzten Financial News wurden die ersten Schatzungen zur Teuerung in
Deutschland und Europa verdffentlicht. Wie erwartet stieg die Inflation in Deutschland von
6,1 auf 6,4 Prozent leicht an. Sehr wahrscheinlich ursachlich sind vor einem Jahr eingefiihrte
Preisstlitzungen bei Kraftstoffen durch den Wegfall der Umsatzsteuer sowie das 9-Euro-
Ticket fiir den 6ffentlichen Nah- und Fernverkehr zusammen. Beide Preisstiitzungen
dampften vor einem Jahr den Anstieg der Teuerung und bilden in diesem Jahr eine
veranderte Basis zur Berechnung der Inflationsrate.

In Europa ist die Inflation hingegen von 6,1 auf 5,5 Prozent zurlickgegangen. Immer noch
Sorgen bereitet die zu hohe Kerninflation, die von 5,3 auf 5,4 Prozent stieg, nachdem sie sich
2 Monate lang abgeschwacht hatte. Einzelne Lander berichten bereits wieder Teuerungsraten
unter 2 Prozent, so z. B. Spanien und Luxemburg.

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten

Der Ifo-Geschaftsklimaindex fallt von 91,5 Punkten im Vormonat auf 88,5 Punkten
Uberraschend stark und damit das zweite Mal in Folge. Laut Ifo-Experten wird die Konjunktur
von der schwachen Entwicklung der deutschen Industrie gebremst. Ein beherrschendes
Thema sind der Fachkraftemangel und die Umstellung der Wirtschaft auf erneuerbare
Energien. Speziell in der Energiewirtschaft fehlen qualifizierte Mitarbeiter, die die grof3en
Aufgaben der nachsten Jahre 16sen werden.

Der GfK-Konsumklimaindex fiir das Verbraucherverhalten gibt das erste Mal nach acht
leichten Anstiegen nach der Beendigung der Corona-Pandemie auf niedrigem Niveau wieder
nach. Der Wert sinkt von minus 24,4 im Juni auf minus 25,4 Punkte im Juli und verharrt weiter
im negativen Bereich. Die immer noch zu hohe Inflation verdirbt den Verbrauchern die
Kauflaune und lasst sie vorsichtiger konsumieren.

Die Zahl der Erwerbstatigen sinkt erstmals seit zehn Monaten. Bislang hatte sich der
Arbeitsmarkt trotz Krisen duBerst robust gezeigt. Wie das statistische Bundesamt berichtete,
sank die Zahl der Beschaftigten saisonbereinigt um 4.000 Menschen im Vergleich zum
Vormonat. Insgesamt sind in Deutschland 45,7 Mio. Menschen erwerbstatig.
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist innerhalb der letzten 15 Tage um 24 Basispunkte gestiegen
und liegt aktuell bei 3,21 (2,97) Prozent.

Der 3-Monats-Euribor stieg um 3 Basispunkte und liegt heute bei 3,64 (3,61) Prozent.

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swap vergroBerte sich um 27
Basispunkte und bleibt negativ mit minus 33 (64) Basispunkten.
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3,21 % p. a. 3,16 % p. a. 3,01 % p. a.
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Ausblick und Empfehlung

Nach der Veroffentlichng der europaischen Juni-Inflationsschatzungen und diverser
Wirtschaftsdaten aus den USA machte das Zinsniveau einen spirbaren Sprung nach oben.
Die Zinsangst ist zweifelsohne zuriick.

Obwohl die Inflation insgesamt sinkt, bleibt die Kerninflation weiter hartnackig. Alle
bisherigen Zinsschritte der Fed konnten die amerikanische Wirtschaft nicht gentigend
bremsen, um den Zinserh6hungszyklus zu beenden. Die amerikanische Wirtschaft ist im
ersten Quartal hochgerechnet aufs Jahr um 2 Prozent gewachsen und damit um 0,7 Prozent
starker als erwartet. Die amerikanischen Arbeitsmarktdaten bleiben robust, die Zahl der
neuen Arbeitslosenantréage je Woche zu niedrig fiir das Ende des hohen Leitzinses.
Mittlerweile wird fir die amerikanische Wirtschaft keine Rezession mehr erwartet, was den
Weg fiir weitere Zinsanhebungen frei macht.

Hingegen sieht es in Europa disterer aus. Uber zwei Rezessionsquartale berichteten bereits
mehrere Lander, u. a. Deutschland. Die Aussicht auf eine baldige Trendumkehr ist nicht in
Sicht. Mehrere Frihindikatoren deuten eine wachstumsschwache Phase an. Die
Arbeitsmarktdaten zeigen bisher nur kleine Bremsspuren, jedoch geht die Nachfrage nach
Arbeitskraften deutlich zurtick. Die Industrie drosselte im Juni unerwartet die Produktion und
meldete abnehmende Auftragseingange. Parallel knirscht es am Bau, im privaten Konsum
und beim Export. In Summe sind das keine guten Zeichen.

Und doch werden die Notenbanken die Zinsen weiter anheben mussen. Bundesbankchef
Joachim Nagel halt weitere Zinsanhebungen fiir nétig, da sich die Inflation als hartnackiger
erweist, als von vielen angenommen. Christine Lagarde hat bereits fir die letzte Sitzung vor
der Sommerpause am 27. Juli 2023 eine weitere Zinsanhebung angekiindigt.

In der Wirtschaft mehren sich die Zeichen fiir die vorbeschriebenen Beobachtungen. IHK-
Prasident Peter Adrian stellt klare Forderungen an die Politik. Neben hoher Inflation und
Fachkraftemangel plagten zeitraubende Antragsverfahren bei Investitionen die Wirtschaft.
Immer mehr mittelstandische Unternehmen gingen mit ihren Produktionen ins Ausland, nicht
wenige davon in die USA, die mit unkomplizierter Forderkulisse und schnelleren
Genehmigungsverfahren locken. Deutschland drohe weiter zurlickzufallen und sei bereits
heute Schlusslicht im europaweitem Vergleich. Trotz einzelner massiv geforderter
GroBansiedlungen plane laut einer Umfrage jede dritte Firma Investitionen im Ausland, um
vor allem Geld zu sparen. Das ist der hochste Wert seit 15 Jahren.

In den letzten beiden Wochen hat der 10-Jahres-Mid-Swap 24 Basispunkte zugelegt,
das Ende des Zinserh6hungszyklusses riickt damit wieder in der Ferne. Die Anleger
warten mit Spannung auf die amerikanischen Inflationsdaten, bevor sie sich aktuell
positionieren. Damit bleibt uns der Aufwartsdruck beim Zinsniveau wahrscheinlich
noch eine Zeit erhalten und wir miissen uns eher mittel- bis langerfristig mit
alternativen Finanzierungsstrategien beschiftigen. Gern stehen wir an lhrer Seite und
unterstiitzen Sie bei lhren Uberlegungen.

Rufen Sie uns gerne an oder mailen Sie uns - wir freuen uns.
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KfW-/BEG-Forderung (giiltig seit 10.07.2023 oder ldnger)

Programm; - . .

o o Effektivzins Zinsfestschreibung
Laufzeit/tilgungsfrei
Altersgerecht Umbauen - Kredit (Programm Nr. 159)
Laufzeit 20/1-3 3,45%

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 3,50%
Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261)
Laufzeit 20/1-3 1,36%

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 1,61%
Klimafreundlicher Neubau KFN Wohngebaude (Programm 298)
Laufzeit 25/1-3 1,78%

- 10 Jahre
Laufzeit 35/1-5 1,93%
Ab 01.03.2023 gelten geédnderte 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 Plausibilitéat Gberprift werden, eine Kontrolle der
sachlichen Richtigkeit fand insoweit nicht statt. Trotz sorgfaltiger Bearbeitung Gbernimmt die BBT GmbH
keine Gewahr fur Vollstandigkeit, Aktualitat 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 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 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. lhre Lektiire kann daher eine individuelle
Beratung durch einen Berater oder Analysten nicht ersetzen. Daflir stehen unsere Mitarbeiter gern zur
Verfiigung.



