/ FINANCIAL

NEWS

Ausgabe vom 05.09.2023

Inflation gibt vor dem néachsten Zinsentscheid wenig nach

Am 30.08.2023 veroffentlichte das Statistische Bundesamt die August-
Teuerungsschatzungen. Die Inflation gab von 6,2 auf 6,1 Prozent nur unwesentlich nach.
Erwartet worden war ein Ricksetzer bis auf 6,0 Prozent. Preistreiber Nr. 1 blieben
Nahrungsmittel, die mit 9 Prozent Anstieg Uber dem Vorjahresmonat liegen. Energie
verteuerte sich um 8,3 Prozent. Hartnackig hoch bleibt die Kerninflation, die bei 5,3 Prozent
stagniert. Im europaischen Vergleich zeichnet sich ein ahnliches Bild ab.

Die nachsten Notenbanksitzungen stehen am 14. und 20.09.2023 an, die EZB beginnt
Donnerstag nachster Woche. Aufgrund der sich eintriibenden europaischen Wirtschaftsdaten
erwartet die Uberwiegende Mehrheit der Experten eine Zinspause der EZB. Von der Fed
erwarten aktuell 93 Prozent keine weiteren Zinsanhebungen. Dem entgegen stehen die
Reden verschiedener Notenbankmitglieder. Mehr dazu im Ausblick.

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten

Das arbeitgebernahe IW-Institut in KoIn bescheinigt Deutschland ein ,schock-behaftetes
Umfeld” und reduziert seine Wachstumsprognose. Ein halbes Prozent solle das
Bruttoinlandsprodukt in 2023 sinken. Davon seien die Maschinen- und Autobauer, die
zunehmend von chinesischen Marktteilnehmern unter Druck gesetzt werden, sowie die
Bauindustrie betroffen, deren Auftragsbiicher sich dramatisch leeren. Der Konsum kann es
aufgrund der hohen Inflation nicht richten, da die Blirger sparen.

Die Deutschen sehen pessimistischer in die nahe Zukunft und halten sich mit grof3en
Anschaffungen zurtick, so die GfK-Konsumforscher. Nach einem kleinen Anstieg des GfK-
Indexes im August wurde ein weiterer Riickgang um 0,9 Punkte auf 25,5 Punkte im
September vorausgesagt. Diese Veroffentlichung stiitzt wiederum die reduzierte Prognose
des IW-Institutes.

Die europaischen Sparer haben von Anfang 2022 bis April 2023 auf ihre Einlagen
durchschnittlich rund 11 Prozent an Kaufkraft verloren. Noch immer liegen die Einlagenzinsen
deutlich unter der Inflationsrate. Die Verantwortung daftir liegt bei der EZB. Das Anwerfen der
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Druckerpresse wahrend der Coronapandemie und das zogerliche Anheben der Zinsen trugen
wesentlich zu dieser Entwicklung bei.
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist innerhalb der letzten 22 Tage um 7 Basispunkte gefallen
und liegt aktuell bei 3,14 Prozent.

Der 3-Monats-Euribor gab um 1 Basispunkt nach und lag per 01.09.2023 bei 3,77 Prozent.

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swap erhohte sich um 6
Basispunkte und bleibt negativ mit minus 63 Basispunkten.
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Ausblick und Empfehlung

In den letzten drei Wochen kam das Zinsniveau nach den veroffentlichten Inflationsdaten ein
wenig zurilick, was die Hoffnung auf eine Zinspause in Europa nahrt. Noch haben sich die
einzelnen Sprecher des Entscheidungsgremiums nicht positioniert und machen die nachste
Entscheidung am 14.09.2023 von der Datenlage abhangig. 10-jahriger und 15-jahriger
Einstand haben die Positionen getauscht, der 10-jahrige Mid-Swap notiert wieder unter dem
15-jahrigen. Die kurzfristigen Zinsen blieben zuletzt recht stabil.

Die Bonitatsriickstufung der USA ist mittlerweile verdaut und somit geht der Blick nach vorn
auf den nachsten anstehenden Zinsentscheid der Fed. In den USA gibt es leichte
Bremsspuren auf dem Arbeitsmarkt in Folge der Zinsanhebungen, wahrend alle anderen
Wirtschaftsbereiche noch relativ gut dastehen. Das Protokoll der Notenbankertreffens in
Jackson Hole lasst aufhorchen. Jerome Powell betonte, dass die Arbeit zur Einddammung der
Inflation noch nicht erledigt sei. Die zuletzt ver6ffentlichte Teuerung war wieder leicht auf 3,2
Prozent (vorher 3,0 Prozent) angestiegen. Steigende Dienstleistungspreise bremsen den
Rickgang der Teuerung.

Ahnlich sieht es auch in Europa aus. Aufgrund des deutlich ungtinstigeren wirtschaftlichen
Umfeldes, welches u. a. von der schwachelnden deutschen Wirtschaft in Europa dominiert
wird, erwarten Experten eine Zinspause von der EZB. Die Einkaufsmanagerindizes gaben noch
einmal nach, nun liegen auch die Werte fiir den Dienstleistungssektor unterhalb des
Wachstumsschwelle von 50 Punkten. Gro3e Sorgen macht der Export, der durch die
lahmende Weltwirtschaft um 1 Prozent zuriickging.

Die Bauindustrie bleibt das Sorgenkind Nr. 1 auf unserer Agenda. Im ersten Halbjahr 2023
sanken die Auftragseingange im Vergleich zum Vorjahr preis- und kalenderbereinigt real und
12,8 und nominal um 2,2 Prozent. Die Umsatze fielen inflationsbereinigt um 5,5 Prozent,
legten aber aufgrund des hdheren Preisniveaus um 5,5 Prozent zu. Monat flir Monat sinken
die Baugenehmigungszahlen und die Nachfrage nach Neubauprojekten. Im Angesicht der
steigenden Wohnungsnachfrage hat die Bauwirtschaft 200.000 neue Stellen geschaffen, fir
die sie nun dringend Auftrage bendétigt. Im September werde daher ein Hilfspaket fiir die
kriselnde Bauwirtschaft vorgestellt, so Bundesbauministerin Klara Geywitz.

Wegen der anhaltenden weltweiten Turbulenzen an den Immobillienmarkten haben die
Landesbanken im ersten Halbjahr 2023 mehr als 400 Mio. Euro Rickstellungen zur
Risikovorsorge fiir gewerbliche Immobilienkredite gebildet. Sie bereiten sich damit auf
mogliche Forderungsausfalle in dem Sektor vor. Experten zeigen sich jedoch gelassen. Das
Kreditbuch der Landesbanken im In- und Ausland ist im europaischen Vergleich hoch und die
Refinanzierungsrisiken aus steigenden Zinsen und abnehmenden Immobilienwerten nehmen
Zu.

Tatsédchlich veréffentlicht die KfW fiir den klimafreundlichen Neubau (298) jetzt, wo es
im Bau knirscht und knarzt, deutlich niedrigere Konditionen. Sofern eine 10-jdhrige
Laufzeit wirtschaftlich verkraftbar ist, liegt der Zins seit 01.09.2023 bei lediglich 0,01
Prozent. Vielleicht rechnet sich damit das ein oder andere Objekt wieder. Lassen Sie uns
lhre Projekte hierauf gemeinsam priifen.

Wir freuen uns von lhnen zu héren, rufen Sie einfach an oder schreiben Sie uns eine E-
Mail.
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KfW-/BEG-Forderung (giiltig seit 01.09.2023 oder ldnger)

Programm;
Effektivzins Zinsfestschreibung

Laufzeit/tilgungsfrei’

Altersgerecht Umbauen - Kredit (Programm Nr. 159)

Laufzeit 20/1-3 3,33%

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 3,39%
Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261)
Laufzeit 20/1-3 1,24%

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 1,55%
Klimafreundlicher Neubau KFN Wohngebaude (Programm 298)
Laufzeit 25/1-3 0,65%

- 10 Jahre
Laufzeit 35/1-5 0,88%

Am 20.07.2023 wurde eine KfW-Information fiir Multiplikatoren herausgegeben, die folgende Neuerung enthalt:

Ab 01.10.2023 gelten angepasste Antragsbedingungen und Konditionen fiir energieeffiziente Gebaude (KFN
Klimafreundlicher Neubau 298/299) mit dem Ziel, einige Forderbedingungen klarer zu formulieren. Die neuen
Versionen der Programme sind ab 01.10.2023 giltig.

Die neuen Produktblatter der KfW haben wir zum Teil schon ausgewertet, einige fehlen noch. Sobald die Unterlagen
vollstdndig vorliegen, werden Uber die wesentlichen Punkte in Kiirze berichten.

" 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, 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. Ihre Lektiire kann daher eine individuelle
Beratung durch einen Berater oder Analysten nicht ersetzen. Daflir stehen unsere Mitarbeiter gern zur
Verfiigung.



