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Ausgabe vom 16.10.2023

Neu aufgeflammter Krieg im Nahen Osten

Nun ist es mehr als eine Woche her, dass zum Ukrainekrieg eine weitere kriegerische
Auseinandersetzung in Israel hinzukommt, welche Anleger weltweit beschaftigt. Die bislang
ricklaufigen Olpreise steigen im Zuge dieser Auseinandersetzung wieder an und werden die
Teuerung und damit Inflation treiben.

Die amerikanische Inflation stagniert. Sie gab entgegen den Erwartungen nicht weiter nach
und schiirt erneut Zinsangste. Es sinkt jedoch die mehr Beachtung findende Kerninflation von
4,3 Prozent auf 4,1 Prozent.

Allgemeine und aktuelle Wirtschaftsdaten

Auf Basis der Empfehlungen beratender Institute hat das Bundeswirtschaftsministerium seine
Wirtschaftsprognose verdffentlicht. Die Wirtschaft erhole sich demnach langsamer von der
Krise, die Talsohle sei allerdings durchschritten. Fiir 2023 werde eine um 0,4 Prozent
schrumpfende Wirtschaftsleistung erwartet. Erst fiir 2024 prognostiziere man ein
Wirtschaftswachstum um 1,3 Prozent und weitere 1,5 Prozent im Folgejahr. Damit dirfte
Deutschland, wie bereits vom Internationalen Wahrungsfonds IWF prognostiziert, als einzige
groBe Industrienation nicht wachsen.

Laut statistischem Bundesamt produzierte die deutsche Industrie im August den vierten
Monat in Folge weniger. Im Vergleich zum Juli 2023 wurde die Produktion um weitere 0,2
Prozent gedrosselt. Jedoch unterscheidet sich das Bild nach Branchen. Wahrend die Auto-
und die Textilindustrie Zuwachse melden, melden Bau-, Maschinenbau und Energieversorger
Uberdurchschnittliche Riickgange. Positiv ist der Ausblick: Von Juni bis August generierte die
Industrie gesamt 4,9 Prozent mehr Auftrage.

Der deutsche Onlinehandel schwachelt, der Umsatz ging im Zeitraum von Juli bis September
mit 14 Prozent Uberdurchschnittlich zuriick. Der E-Commerce schrumpfte in allen flinf groBen
Warengruppen und besonders stark bei Unterhaltungselektronik (18,9 Prozent) und Kleidung
(17,5 Prozent). Demnach halten sich die Deutschen sogar bei Anschaffungen von der Couch
zuriick.
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Der 10-Jahres-Mid-Swapsatz ist innerhalb der letzten 12 Tage um 20 Basispunkte gefallen
und liegt aktuell bei 3,35 Prozent.

Der 3-Monats-Euribor stieg um 4 Basispunkte und lag am 13.10.2023 bei 3,99 Prozent.

Der Zinsspread zwischen 3-Monats-Euribor und 10-Jahres-Mid-Swap vergroBerte sich um 24
Basispunkte und bleibt negativ mit minus 64 Basispunkten.
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Ausblick und Empfehlung

Auf dem amerikanischen Anleihemarkt herrscht insbesondere wegen des neu aufgeflammten
Konflikts im nahen Osten groBe Unruhe. Trotz des schwelenden Konflikts um den
amerikanischen Haushalts tendierten die Anleiherenditen abwarts und kamen von ihren
Hochststanden vor knapp 2 Wochen zuriick. Die Anleger fliehen in Sicherheit und
verlangsamen damit den Abverkauf am Anleihemarkt. Die Kurse zogen an und die Renditen
gaben deutlich nach.

Der Zinsschock wirkt an viel Seiten. Ob Wertverluste bei Anleihen, kaum Nachfrage nach
Festgeld oder Baufinanzierungen oder ein geringes Schuldscheinangebot. Private wie
gewerbliche Anleger brauchen Zeit, um sich an das neue Zinsniveau zu gewdhnen.
Anleiheanleger missen sich, wenn auch auf gringerem Niveau, das dritte Jahr in Folge mit
Kursverlusten auseinandersetzen. 2 bis 3 Prozent sollten Euro-Anleiheanleger jedoch
einkalkulieren. Die rasante Zinswende, die in Folge der gestiegenen Inflation von den
Notenbanken betrieben wird, hat eben gewiinschte und unerwiinschte Folgen.

Wer heute sein Geld verzinslich fest anlegt, kann durchaus mit einer 3 vor dem Komma
rechnen. Noch etwas mehr bekommt man bereits wieder am Euro-Anleihemarkt. Die DZ-
Bank, die Société Générale und die Slowakei emittierten letzte Woche Anleihen mit einem
Zinskupon Uber 4 Prozent.

Obwohl die Bauwirtschaft wieder mehr Auftrage fir sich verzeichnen kann, rechnet das
Wirtschaftsinstitut IWH Halle mit steigenden Insolvenzantragen aus dem Bausektor und dem
Grundstuicks- und Wohnungswesen. Wie bereits im August deuteten ebenso im September
einige Fruhindikatoren einen deutlichen Anstieg der Antragszahlen im vierten Quartal an.
Privatleute kdnnten sich das Eigenheim nicht mehr leisten. Bestandshalter scheuten zu teuer
gebaute Mietwohnungen, die sich nicht mehr rechnen.

Infolge fallen die Immobilienpreise weiter. Wohnungen waren im Durchschnitt 6,4 Prozent
glnstiger als vor einem Jahr, Hauser sogar um 8,1 Prozent. Auch gegenuber dem Vorquartal
gingen die Preise zurlick, berichtet das Immobilieninstitut Empirica. Es bezieht sich auf deren
Auswertung der Angebotspreise der letzten drei Monate, die um weitere 1,6 Prozent fir
Wohnungen und um 2 Prozent fir Ein- und Zweifamilienhduser nachgaben. In jliingster Zeit
gabe es einige Anzeichen, dass sich der Preisverfall am Immobilienmarkt verlangsamen
kdnnte. Dagegen sprache die geringe Nachfrage nach Immobiliendarlehen, die um 40
Prozent unter dem Vorjahreswert schwelt. Laut Commerzbank lage das Korrekturpontenzial
aufgrund des aktuellen Zinsniveaus bei weiteren 15 bis 25 Prozent.

Welch’ Gemengelage, tber die wir berichten mussen: Fallende Preise am Immobilienmarkt
und drohende Insolvenzen aus Bau und Wohnungswesen kdnnten jedoch fir die Kaufwilligen
unter Thnen Chancen bieten. Noch ist das Angebot eher verhalten und zu hochpreisig. Es gilt
demnach die Lage genau zu beoachten.

Nach dem Sturm ist vor dem Sturm. An Unruhe am Anleihemarkt werden wir uns
gewohnen miissen. Aktuell hat sich das Zinsniveau erfreulicherweise wieder etwas
entspannt, was jedoch nicht von langer Dauer sein muss. Die Planung im
Darlehensbereich bleibt vor diesem Hintergrund eine Herausforderung, gerade wenn
zuletzt hohere Tilgungen in den Vertragen vereinbart worden sind. Bendtigen Sie
konzeptionelle Unterstiitzung, um die Verhandlungen mit lhren Geldgebern zu
bewerkstelligen?
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Rufen Sie an oder schreiben Sie. Wir freuen uns, von lhnen zu horen.

KfW-/BEG-Forderung (giiltig seit 13.10.2023 oder ldnger)

Programm; - . .
o o Effektivzins Zinsfestschreibung
Laufzeit/tilgungsfrei
Altersgerecht Umbauen - Kredit (Programm Nr. 159)
Laufzeit 20/1-3 3,55%
- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 3,62%
Kredit Effizienzhaus (Programm Nr. 261)
Laufzeit 20/1-3 1,46%
- 10 Jahre
Laufzeit 30/1-5 1,73%
Klimafreundlicher Neubau KFN Wohngebaude (Programm 298)
Laufzeit 25/1-3 0,87%
- 10 Jahre
Laufzeit 35/1-5 1,11%
Am 20.07.2023 wurde eine KfW-Information fur 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.
Folgen Sie uns gerne auf LinkedIn, wo wir die Neuerungen am 02.10.2023 fiir Sie zusammengestellt haben.

" 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 sorgféltiger 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 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 Verfligung gestellten Publikationen enthalten nicht alle fur
wirtschaftlich bedeutende Entscheidungen wesentlichen Angaben, sondern lediglich unverbindliche
Auffassungen Uber Markte und Produkte zum Zeitpunkt der Herausgabe. Sie dienen der Information und
stellen insbesondere kein Angebot im rechtlichen Sinne dar. Ihre Lektlre kann daher eine individuelle
Beratung durch einen Berater oder Analysten nicht ersetzen. Dafilir stehen unsere Mitarbeiter gern zur
Verfiigung.



