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EZB erhoht Leitzins, Fed-Entscheidung steht diese Woche an

Sie haben es wieder getan. Anstatt die herbeigesehnte Zinspause zu verkiinden, hebt die EZB
entgegen den Analystenerwartungen am vergangenen Donnerstag den Leitzins um weitere
0,25 Prozent an. Lebensmittel und Energie verteuerten die Lebenhaltungskosten noch zu
stark. Trotz der sich immer weiter eintribenden Konjunktur wurde dieser Schritt mit einer
soliden Mehrheit im EZB-Gremium beschlossen.

In den USA tagt man heute und morgen. Am Mittwoch wird Uber den nachsten Zinsschritt
entschieden. Die letzten Inflationsdaten waren nicht beruhigend. Die Teuerung steigt wieder
leicht an und liegt aktuell bei 3,7 Prozent. Allerdings sinkt die Kerninflation. Alle anderen
Wirtschaftsdaten fallen nach wie vor robust aus. Mehr dazu im Ausblick.

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten

Mittlerweile haben alle fihrenden Wirtschaftsinstitute, die die Bundesregierung beraten, ihre
Prognosen flr das Wirtschaftswachstum nach unten revidiert. Als einziges grof3es
Industrieland werde Deutschland in diesem Jahr um 0,3 Prozent schrumpfen, veroffentlichte
der Internationale Wahrungsfonds IWF noch im Juli. Riickgange beim Auftragseingang in der
Industrie und alarmierende Signale von den exportgetriebenen Unternehmen lassen
aufhorchen. Riickgange des Bruttoinlandsproduktes zwischen 0,4 bis 0,6 Prozent seien
realistisch, so die Institute. Im Frihjahr wurden noch 0,3 Prozent Wachstum prognostiziert.

Weniger mautpflichtiger Lkw-Verkehr auf den Autobahnen untermauert die veroffentlichten
Rezessionsaussichten. Okonomen sehen in diesem Friihindikator ein negatives Signal fir die
Konjunktur. Das Mautaufkommen sank im August um 0,8 Prozent im Vergleich zum
Vormonat. Laut Statistischem Bundesamt gab der Wert im Vergleich zum Vorjahr um 3,3
Prozent nach.

Deutsche Unternehmen zégern mit Investitionen und fragen deutlich weniger Kredite nach.
Das ausstehende Kreditvolumen ist lediglich um 0,3 Prozent zum Vorquartal gewachsen. Der
Verband Deutscher Banken BdB erwarte vom Wachstumschancengesetz, dass es
Investitionensanreize fir kleine und mittlere Unternehmen setzt, die sich in 2024 realisieren.
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist innerhalb der letzten 14 Tage um 8 Basispunkte gestiegen
und liegt aktuell bei 3,23 Prozent.

Der 3-Monats-Euribor stieg um 11 Basispunkte und lag am 14.09.2023 bei 3,88 Prozent.

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swap verringerte sich um 4
Basispunkte und bleibt negativ mit minus 66 Basispunkten.
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Ausblick und Empfehlung

Die EZB hat sich fiir eine weitere Zinserhdhung um 0,25 Prozent entschieden. Unmittelbar
nach der Notenbanksitzung gab der 10-jahrige Mid-Swap bis auf 3,14 Prozent nach, um in
den letzten drei Tagen bis auf 3,22 Prozent zu steigen. Die kurzfristigen Zinsen reagieren
starker auf den Zinsschritt und zogen deutlicher an. Die Marktteilnehmer erwarten nun eine
Zinspause der EZB.

Heute und am Mittwoch tagt die Fed, um Uber das Zinsniveau zu entscheiden. Abzuwarten
bleibt die Bewertung der wieder leicht steigenden Inflation. Die zuletzt veroffentlichte
Teuerung stieg von 3,2 im Juli auf 3,7 Prozent im August (3,0 Prozent im Juni) und damit das
zweite Mal in Folge. Der Olpreis spielte im vergangenen Monat dabei eine treibende Rolle.
Unter Herausrechnung von Energie und Nahrung hingegen gab die Kerninflation jedoch von
4,7 auf 4,3 Prozent nach. Im Mai lag sie noch bei 5,5 Prozent.

In Deutschland zehrt die Inflation die Einnahmen vieler Kommunen auf und treibt somit
deren Verarmung weiter voran. Die Korperschaften erwirtschafteten im Nach-Corona-Jahr
2022 trotz Ukraine-Krieg immerhin noch 2,4 Mrd. Euro — ein beeindruckendes Ergebnis.
Wahrend im Sliden Einnahmen und Investionen sprudeln, darben die Gemeinden in Ost und
West. Die offene Schere zwischen finanzstarken und verschuldeten Kommunen habe sich laut
einer Studie verfestigt, so das Fazit des kommunalen Finanzreports der Bertelsmann-Stiftung.
Um die 6kologischen, wirtschaftlichen und sozialen Fragen der Gegenwart zu |&sen, sei das
finanzielle Fundament der Mehrheit der Kommunen deutlich zu schwach.

Laut einer aktuellen Studie des Immobilien- und Technologieunternehmens Prea schwinden
im landlichen Raum die Einwohnerzahlen infolge des demografischen Wandels. Jede zweite
Person in Deutschland sei tber 45 Jahre alt, jede flinfte Gber 66. Prea hat Daten aus
Landkreisen und kreisfreien Stadten analysiert und daraus abgeleitet, wie sich die
Bevdlkerung voraussichtlich in 10, 15 und 20 Jahren entwickeln wird. Aus diesen Werten
wurden Wohnungsbedarfe und regionales Leerstandsrisiko abgeleitet. Vor allem in landlichen
Gebieten schrumpfen die Einwohnerzahlen, insbesondere in Bundeslandern wie Sachsen-
Anhalt (-17,2 Prozent), Thuringen (-14,9 Prozent) und Sachsen (-9,5 Prozent).

Zweistellige Auftragsriickgange in der Bauwirtschaft werden das 10. Mal in Folge gemeldet.
Im Vergleich zum Vorjahresmonat holten die Unternehmen 31,5 Prozent weniger Auftrage
herein. Im Angesicht dieser dramatischen Zahlen mahnt der Hauptgeschaftsfiihrer des
Hauptverbandes der Deutschen Bauindustrie, Tim-Oliver Miller, Hilfen des Bundes, wie z. B.
massive Ausweitung der Zinsverbilligungen in den KfW-Programmen, Absenkung der
Grunderwerbssteuer, ein Sondervermdgen zur Unterstiitzung 6ffentlicher
Wohnungsunternehmen u. a,, an. Dazu gibt es nachsten Montag einen Gipfel in Berlin.

Die betriiblichen Themen dominieren die tiglichen Nachrichten. Ende September wird
nun die erste Pressekonferenz zum modularen Bauen 2.0 erwartet und in Folge derer
konnte es verdanderte Forderbedingungen geben. Der geltende Rahmen hat Neubau
bisher eher verhindert als beférdert. Wie gehen Sie mit der aktuellen Situation um?

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 19.09.2023 oder ldnger)

Programm;
Effektivzins Zinsfestschreibung

Laufzeit/tilgungsfrei’

Altersgerecht Umbauen - Kredit (Programm Nr. 159)

Laufzeit 20/1-3 3,40%

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 3,46%
Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261)
Laufzeit 20/1-3 1,31%

- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 1,56%
Klimafreundlicher Neubau KFN Wohngebaude (Programm 298)
Laufzeit 25/1-3 0,72%

- 10 Jahre
Laufzeit 35/1-5 0,95%

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.



