Berichtssaison im Fo-
Kus

Schwacher Ausblick: Bau rechnet mit
Umsatzriickgang von 6%

Erholungsbewegung bei Aktien und
Credits halt an, DAX fester erwartet

Schlechte Stimmung am Bau

Die hohen Materialpreise sowie die stark gestiegenen
Baufinanzierungskosten lassen die deutsche Bauindustrie
einen pessimistischen Ausblick auf 2023 werfen. Der
Hauptverband rechnet mit einem realen Umsatzrickgang
in Hohe von 6%, was ein ahnlich schwaches Jahr wie
2022 bedeuten wirde. Allerdings sei die Lage aufgrund
des hohen Auftragsbestandes nicht hoffnungslos und es
werde kein Personal abgebaut. Zudem geht der Verband
davon aus, dass 2023 250 000 neue Wohnungen fertig-
gestellt werden konnen. Damit wurde das Ziel der Bun-
desregierung in H6he von 400 000 deutlich verfehlt. Fur
die Neubauférderung seien 15 Mrd. Euro jahrlich notwen-
dig. Fur die Verkehrsinfrastruktur, also Stralten, Wasser-
strallen und Bahn kdmen nochmal 25 Mrd. Euro dazu. Der
Verband fordert ein Investitionsprogramm von insgesamt
40 Mrd. Euro fur den Bau.

Starker Jahresauftakt halt an

Auch in der zweiten Handelswoche wurden sowohl die Ak-
tien- als auch die Credit-Méarkte von einer breiten ,Risk
on“-Stimmung getragen. Zudem ziehen die Kurse von
Bundesanleihen und US-Treasuries weiter an. Dies aller-
dings nicht aufgrund des Safe-Haven-Arguments sondern
in der Erwartung, dass die Notenbanken schon bald ihre
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Referenz Vortag z. Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,577 0,01 2,69 2,57
Bund-Rendite 10Y 2,125 -0,01 2,56 2,13
US-Treasury 2Y 4,249 0,10 4,54 4,15
US-Treasury 10Y 3,512 0,06 3,83 3,45
Bund-Future 138,31 0,09 138,31 132,93
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restriktive Geldpolitik lockern kénnten. Hierfur gibt es sei-
tens der Notenbanken aber noch keine Anzeichen. Folg-
lich wetten die Anleger auf weiterhin schwache Konjunk-
turdaten und eine zugig fallende Inflation. Ergo begriinden
die Markte ihren Optimismus u.a. mit der Aussicht auf ein
weiteres Abgleiten der US-Frihindikatoren tiefer in die
Kontraktionszone. Damit durfte die aktuelle Erholungsbe-
wegung auf Sand gebaut sein.

Der DAX legte den besten
Jahresstart seit 63 Jahren
hin. Die ausgefallene Jahres-
endrally wird aktuell nachge-
holt.

8,3 %

DAX-Rendite seit
Jahresanfang

Bilanzsaison startet mit den Banken

Aufgrund des Martin-Luther-King-Days bleiben die US-
Borsenheute geschlossen. Morgen setzen die GroRRban-
ken Goldman Sachs sowie Morgan Stanley den Zahlen-
reigen fort. Die Ergebnisse von Bank of America und Wells
Fargo am Freitag hatten keine groReren Einbriiche ange-
zeigt. Wichtige Makro-Daten werden morgen aus der
Volksrepublik erwartet. Bei Wirtschaftswachstum, Einzel-
handelsumsatzen und Industrieproduktion sollten sich
aber noch die Folgen der Zero-Covid-Politik widerspie-
geln. Diese ist nun beendet und stellt einen der aktuellen
Erholungstreiber dar.

Clemens Bundschuh, CIIA,
Leiter der Gruppe Research fiir
Privat- und Unternehmenskunden
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Anderung 2023
iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 2,845 0,00 3,21 2,85
Bunds 2,163 0,00 2,54 2,16
SSA 2,956 -0,01 3,32 2,96
Covered 3,000 -0,02 3,40 3,00
Non-Financials 3,644 -0,04 4,09 3,64
Financials 4,350 -0,05 4,72 4,35
NF High Yield 7,078 -0,12 7,81 7,08
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,0830 0,0023 1,0830 1,0520
EURCHF 1,0031 -0,0007 1,0038 0,9855
EURGBP 0,8866 -0,0025 0,8890 0,8791
EURJPY 138,09 -2,1977 142,58 138,02
USDCNY 6,7106 -0,0449 6,9517 6,7106
USDCHF 0,9263 -0,0026 0,9383 0,9185
USDJPY 127,52 -2,3050 133,88 127,52
A 4
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Anderung 2023
Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohdl (1M, USD/bl.) 85,28 1,25 8591 77,84
Gold (USD/oz.) 1.911 20,40 1911 1.816
Silber (USD/oz.) 23,68 -0,03 2430 2341
Kupfer LME (3M, USD/t) 9.186 -2 9.187 8.252
Aluminium LME (3M, USD/t)  2.595 47 2595 2256
Nickel LME (3M, USD/t) 26.795 -218 31.118 26.795
Zink LME (3M, USD/t) 3.324 89 3.324 2973
Blei LME (3M, USD/t) 2.251 53 2293 2192

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 7697 -035 833 74,58

LB=BW



Prognosen
Konjunktr |

in % 2021 2022¢ 2023e 2024e in Punkten Vortag 31.03.2023  30.06.2023  31.12.2023

Deutschland BIP 2,6 1,7 -1,5 05 DAX 15.087 13.000 13.000 15.500
Inflation 3,1 7.9 8,0 36 Euro Stoxx 50 4.151 3.500 3.500 4.050

Euroraum BIP 53 3,1 -0,8 0,8 S&P 500 3.999 3.600 3.600 4.250
Inflation 26 8,4 8,0 3,6 Nikkei 225 26.120 26.000 26.000 30.000
Inflation 47 8,0 4,0 2,3

China BIP 8,1 34 35 3,0 Vortag 31.03.2023  30.06.2023  31.12.2023
Inflation 09 2,8 25 2,1 Brent (in USD/Barrel) 85,28 90 90 85

Welt BIP 58 3.1 2,0 25 Gold (in USD/Feinunze) 1.911 1.700 1.650 1.600
Inflation 37 5,6 38 29 Silber (in USD/Feinunze) 23,68 19 18 17

Zinsen, Renditen, Swapsitze in%

Euroraum Vortag 31.03.2023  30.06.2023  31.12.2023 Hauptw ahrungen Vortag 31.03.2023  30.06.2023  31.12.2023

EZB Hauptrefisatz 2,500 3,50 3,50 3,50 EURUSD 1,083 1,02 1,02 1,05

EZB Einlagesatz 2,000 3,00 3,00 3,00 EURJPY 138,092 144 146 148

Tagesgeld (€STR)* 1,900 3,00 3,05 3,10 EURCHF 1,003 0,97 0,98 0,98

3M Euribor 2,328 3,20 3,20 3,15 EURGBP 0,887 0,83 0,82 0,80

Swap 2J 3,197 3,35 BlSS 2,70 EURCNY 7,264 7,20 7,30 7,40

Swap 5J 2,788 3.30 3.30 2,60 Weitere Wahrungen Vortag  31.03.2023 30.06.2023  31.12.2023

Swap 10J 2,724 3,15 3,15 2,60

Bund 2J 2,577 2,45 245 1,90 FURAUD 138 149 148 147

EURBRL 5,515 5,80 6,00 5,90
Bund 5J 2,183 2,40 2,40 1,85
Bund 10J 2,125 2,30 2,30 1,85 — - o — -
EURCZK 23,959 24,80 25,00 25,40

USA Vortag 31.03.2023  30.06.2023 31.12.2023 EURHUF 396,100 395 390 380

Fed Funds Target Rate 4,500 5,00 5,00 4,50 EURMXN 20,343 22,00 22,50 23,00

Tagesgeld (SOFR)* 4,300 4,85 4,85 4,35 EURNOK 10,697 10,40 10,00 9,60

3M USD Geldmarkt 4,627 4,85 4,80 4,20 EURPLN 4,695 4,90 4,95 4,65

Swap 2J 4,228 4,65 4,65 3,75 EURRON 4,944 5,10 5,14 5,22

Swap 5J 3,372 4,10 4,10 3,35 EURRUB 74,290 75,00 80,00 85,00

Swap 10J 3,190 3,80 3,80 3,20 EURTRY 20,351 20,50 22,00 23,00

Treasury 2J 4,249 4,60 4,60 3,70 EURZAR 18,188 18,50 19,50 18,00

Treasury 5J 3,611 4,35 4,35 3,60

Treasury 10J 3,512 410 410 3,50

Weitere Industriestaaten Vortag 31.03.2023  30.06.2023  31.12.2023

UK Tagesgeld (SONIA)* 3,427 4,20 4,20 4,20

UK 10Y Staatsanleihe 3,369 3,55 3,55 3,20

Schweiz Tagesgeld (SARON)* 0,931 1,55 1,55 1,55

Schweiz 10Y Staatsanleihe 1,125 1,35 1,35 0,95

* Zinssatze zeitverzogert, i.d.R. vom Vorvortag

Termine des Tages

PERIODE LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKET

PROGNOSE progNOSE! WERT?

*k

EWU Ecofin-Treffen

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

2) Liegt bereits eine Schnellschatzung v or, wird diese anstatt des Vorperiodenwertes angegeben
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Tabellen
Weitere Zinsen und Swapsatze

Anderung 2023

Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 1,908 -0,010 1,935 1,854
EURIBOR 6M 2,876 0,058 2,876 2,693
USD-LIBOR 1M* 4,454 0,036 4,459 4,384
USD-LIBOR 6M* 5,101 0,002 5,197 5,101
CHF Swap 10Y 1,656 -0,043 2,191 1,656
JPY Swap 10Y 1,094 0,040 1,094 0,936
GBP Swap 10Y 3,670 0,065 3,993 3,605
EUR Swap 30Y 2,188 0,030 2,529 2,159

* Zinssatze zeitverzogert, i.d.R. vom Vorvortag

Staatsanleihen Euroraum (1o sanre, Renditen in %p.a.) Weitere Devisen

Anderung 2023 Spread iiber Anderung 2023
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 2,72 0,02 3,22 2,70 59 EURDKK 7,439 0,001 7,439 7,436
Deutschland 2,13 -0,01 2,56 2,13 - EURSEK 11,262 -0,046 11,308 11,120
Frankreich 2,61 -0,01 3,09 2,61 49 EURCNH 7,264 -0,035 7,410 7,251
Griechenland 4,34 -0,03 5,05 4,34 222 EURHKD 8,457 0,019 8,457 8,214
Italien 4,01 0,01 4,60 4,00 189 EURSGD 1,430 -0,003 1,433 1,416
Niederlande 2,42 0,00 2,87 242 29 EURNZD 1,700 0,003 1,700 1,679
Portugal 3,00 -0,01 3,49 3,00 87 GBPUSD 1,222 0,006 1,222 1,188
Spanien Sl 0,01 3,66 8115 104
Weitere Credit Indizes (Anleihen in EUR
iBoxx ASW Spreads nach Sektoren 2023 Spreads nach Sektoren 2023
Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief
Non-Financials (5,3)* 79 0 -1 -1 84 78 Financials (4,2)* 136 -1 -3 5] 141 131
Automobiles & Parts 95 -3 -7 -9 107 95 Banks 117 -2 -3 8 121 108
Chemicals 64 0 -1 -1 68 63 Insurance 173 -1 -3 3 177 170
Construction & Materials 91 -2 -5 -9 103 91 Real Estate 207 -1 -5 -3 215 207
Food & Beverage 51 1 3 0 52 47 Main 79 1 -2 -1 90 78
Health Care 65 0 -1 -2 70 64 Crossover 415 5 -12 -59 474 410
Industrial Goods & Serv. 73 -1 -1 -1 78 72 Senior Financials 88 1 -2 -11 99 87
Media 85 -1 -2 -3 93 84 Sub Financials 155 1 -7 -18 173 153
Oil & Gas 106 0 1 8 107 98
Personal & Household G. 67 0 1 -1 72 65
Retail 88 -2 1 8 92 80
Technology 68 0 0 4 70 64
Telecommunications 80 -1 -1 -1 85 79
Utilities 98 0 0 1 101 95
* Duration (Kennzahl fiir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle fir alle Daten in dieser Publikation: Refinitiv, LBBW Research

Disclaimer

Diese Publikation richtet sich ausschlieRlich an Empfanger in der EU, Schweiz und in Liechtenstein. Diese Publikation wird
von der LBBW nicht an Personen in den USA vertrieben und die LBBW beabsichtigt nicht, Personen in den USA anzu-
sprechen. Aufsichtsbehérden der LBBW: Europaische Zentralbank (EZB), Sonnemannstralle 22, 60314 Frankfurt am Main
und Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn / Marie-Curie-Str. 24-
28, 60439 Frankfurt. Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir
fur zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr ibernehmen kénnen. Sie gibt
unsere unverbindliche Auffassung Uber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des Redaktionsschlusses wieder, un-
geachtet etwaiger Eigenbestande in diesen Produkten. Diese Publikation ersetzt nicht die persénliche Beratung. Sie dient
nur Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fir weitere zeitndhere
Informationen Uber konkrete Anlagemdglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich
bitte an Ihren Anlageberater. Wir behalten uns vor, unsere hier geaufRerte Meinung jederzeit und ohne Vorankindigung
zu andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen dieser Information nicht
vorzunehmen oder vollig einzustellen. Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder beschriebenen friiheren Wertentwick-
lungen, Simulationen oder Prognosen stellen keinen verlasslichen Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung dar. Die Ent-
gegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen kann aufsichtsrechtlich als
Zuwendung qualifiziert werden. In diesen Fallen geht die LBBW davon aus, dass die Zuwendung dazu bestimmt ist, die
Qualitat der jeweiligen Dienstleistung fur den Kunden des Zuwendungsempfangers zu verbessern.
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