Die Zinsgipfel kommen
Immer mehr in Reich-
weite

Schwacheres Kreditwachstum

Grof3e Notenbanken entscheiden
US-Berichtssaison erreicht Hohepunkt

Wachstum der Kreditvergabe ver-
langsamt sich

Zum Jahresende 2022 hat sich das Wachstum der Kredit-
vergabe an Unternehmen im Euroraum angesichts der ge-
stiegenen Leitzinsen und Konjunktursorgen deutlich ver-
langsamt. Die Geldhauser im Wahrungsgebiet vergaben
im Oktober noch 8,9% mehr Kredite als vor Jahresfrist. Im
November betrug das Wachstum noch 8,3%. Im Dezem-
ber wurden lediglich noch 6,3% mehr Kredite an Firmen
vergeben, wie die EZB am Freitag mitteilte. Spiegelbildlich
verhalt sich der Wachstumspfad der Kreditvergabe an Un-
ternehmen in Deutschland. Das Wachstum betrug im Sep-
tember 2022 noch 13% — das grofdte Plus seit Oktober
2008 — und fiel bis in den Dezember auf 9,7% herab. So-
fern der Konjunkturoptimismus in diesem Jahr nicht domi-
niert, konnte sich das Kreditwachstum vor dem Hinter-
grund der noch bevorstehenden Zinserhéhungen im lau-
fenden Jahr weiter abschwachen.

Viele Zinsentscheide stehen bevor

In dieser Woche finden die ersten Zinssitzungen groR3er
Notenbanken statt. Am Mittwoch dirfte die Fed ihre Leit-
zinsen um nur noch 25 Basispunkte auf 4,75% anheben.
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Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 15.150 17 15.187 13.924
MDAX 29.076 285 29.076 25.118
Euro Stoxx 50 4.178 4 4178 3.794
S&P 500 4.071 10 4.071 3.808
Nasdaq 11.622 109 11.622 10.305
VDAXNEW (in %) 17,2 -0,7 21,0 17,2
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Referenz Vortag z. Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,582 0,00 2,69 2,46
Bund-Rendite 10Y 2,203 0,03 2,56 1,98
US-Treasury 2Y 4,282 0,03 4,54 4,08
US-Treasury 10Y 3,519 0,03 3,83 3,38
Bund-Future 137,44 -0,31 140,30 132,93
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Im Gegensatz zur Fed durfte die EZB am Donnerstag ei-
nen 50-Basispunkte-Schritt machen. Der Einlagesatz der
EZB wiurde hierdurch auf 2,50% steigen. Dies durfte aller-
dings jeweils noch nicht das Ende der Fahnenstange sein:
Schliellich betonen die Vertreter beider Notenbanken,
dass im Kampf gegen die Inflation noch weitere Leitzins-
anhebungen nétig seien. Gleichfalls kénnte die Bank of
England am Donnerstag ihren Leitzins von 3,5% auf 4,0%
hochschleusen.

Marko-Kalender gut bestuckt

Neben den Notenbankentreffen stehen in der dieser Wo-
che auch wichtige Makrozahlen auf der Agenda: Heute
wird die Vorabschatzung zum BIP-Wachstums im 4. Quar-
tal 2022 fur Deutschland vermeldet. Morgen folgt die
Schatzung fur den Euroraum. In beiden Fallen ist mit 0%
eine Stagnation der Wirtschaftsleistung gegeniber dem
Vorquartal zu erwarten. Zudem stehen am Dienstag bzw.
am Mittwoch fur Deutschland und die Eurozone auch die
vorlaufigen Zahlen zur Teuerung im Januar auf dem
Kalenderblatt.

US-Berichtssaison erreicht Hohe-
punkt

Mit insgesamt 113 Mitglieder des S&P 500, welche zum 4.
Quartal 2022 berichten, steht im Rahmen der laufenden
US-Berichtssaison nun die zahlentrachtigste Woche auf
der Agenda: Aus Sicht der internationalen Anleger durften
dabei vor allem AMD, Amgen, Caterpillar, Exxon Mobil,
General Motors, McDonald’s, Pfizer und UPS (alle am
Dienstag), Gilead Sciences, Meta Platforms (Facebook)
und T-Mobile US (jeweils am Mittwoch), Alphabet
(Google), Apple, Ford Motor, Merck & Co., Qualcomm und
Starbucks (durchgangig am Donnerstag), sowie Amazon
(am Freitag) im Blickpunkt stehen.

Andreas Da Graga, Investmentanalyst
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iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 2,982 0,02 3,21 2,71
Bunds 2,233 0,02 2,54 2,01
SSA 3,074 0,02 3,32 2,83
Covered 3,126 0,02 3,40 2,87
Non-Financials 3,678 0,03 4,09 3,47
Financials 4,247 0,02 4,72 4,16
NF High Yield 7,009 -0,01 7,81 6,94
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,0841 -0,0014 1,0903 1,0520
EURCHF 1,0006 -0,0001 1,0040 0,9855
EURGBP  0,8772 -0,0013 0,8890 0,8730
EURJPY 140,90 -0,6965 142,58 138,02
USDCNY 6,7755 0,0000 6,9517 6,7106
USDCHF 0,9231 0,0011 0,9383 0,9131
USDJPY 129,98 -0,4800 133,88 127,52
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohdl (1M, USD/bl.) 86,66 -0,81 88,19 77,84

Gold (USD/oz.) 1.928 1,26 1935 1.816
Silber (USD/oz.) 23,73 0,02 24,30 2341
Kupfer LME (3M, USD/t) 9.264 -66 9.356 8.252
Aluminium LME (3M, USD/t)  2.627 -12 2659 2.256
Nickel LME (3M, USD/t) 28.902 -525 31.118 26.690
Zink LME (3M, USD/t) 3.414 -73 3.487 2973
Blei LME (3M, USD/t) 2183 -22 2293 2.055

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 86,12  -0,29 86,41 74,58
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Prognosen

in % 2021 2022¢ 2023e 2024e
Deutschland BIP 2,6 1,9 -0,5 1,0
Inflation 3,1 79 6,0 2,8
Euroraum BIP 53 3,1 0,2 1,2
Inflation 2,6 8,4 6,0 2,5
USA BIP 59 21 0,5 1,2
Inflation 4.7 8,0 4,0 2,3
China BIP 8,1 3,0 35 3,0
Inflation 0,9 2,8 2,5 2,1
Welt BIP 58 311 21 25
Inflation 3,7 5,6 3,6 2,8
Euroraum Vortag 31.03.2023  30.06.2023  31.12.2023
EZB Hauptrefisatz 2,500 3,50 EHD) 835
EZB Einlagesatz 2,000 3,00 3,25 3,25
Tagesgeld (ESTR)* 1,904 2,95 3,25 G2
3M Euribor 2,492 3,20 3,30 3,20
Swap 2J 3,235 3,30 3,20 2,65
Swap 5J 2,890 2,95 2,95 2,50
Swap 10J 2,832 2,90 2,90 2,50
Bund 2J 2,582 2,65 2,55 2,10
Bund 5J 2,249 2,35 2,35 2,00
Bund 10J 2,203 2,30 2,30 2,00
USA Vortag 31.03.2023  30.06.2023  31.12.2023
Fed Funds Target Rate 4,500 5,00 5,00 4,50
Tagesgeld (SOFR)* 4,300 4,85 4,85 4,35
3M USD Geldmarkt 4,670 4,85 4,80 4,20
Swap 2J 4,227 4,50 4,40 3,65
Swap 5J 3,411 3,65 3,60 3,10
Swap 10J 3,217 345 3,45 3,00
Treasury 2J 4,282 445 435 3,60
Treasury 5J 3,637 3,90 3,85 3,30
Treasury 10J 3,519 S8 3,75 3,25
Weitere Industriestaaten Vortag 31.03.2023  30.06.2023  31.12.2023
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,428 4,20 4,20 4,20
UK 10Y Staatsanleihe 3,325 3,55 3,55 3,20
Schweiz Tagesgeld (SARON)* 0,948 1,55 1,55 1,55
Schweiz 10Y Staatsanleihe 1,242 1,35 1,35 0,95

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

Termine des Tages

in Punkten Vortag 31.03.2023  30.06.2023  31.12.2023
DAX 15.150 14.500 14.500 16.000
Euro Stoxx 50 4178 4.000 4.000 4.250
S&P 500 4.071 3.900 3.900 4.250
Nikkei 225 27.383 25.000 26.000 27.000
Rohstoffe

Vortag 31.03.2023  30.06.2023  31.12.2023
Brent (in USD/Barrel) 86,66 90 90 85
Gold (in USD/Feinunze) 1.928 1.900 1.950 2.000
Silber (in USD/Feinunze) 23,73 23 22 21

Devisen

Hauptwahrungen Vortag 31.03.2023  30.06.2023  31.12.2023
EURUSD 1,084 1,08 1,08 1,10
EURJPY 140,899 144 146 148
EURCHF 1,001 0,99 0,99 1,01
EURGBP 0,877 0,88 0,88 0,87
EURCNY 7,344 7,30 7,35 7,50
Weitere Wahrungen Vortag 31.03.2023  30.06.2023  31.12.2023
EURAUD 1,528 1,49 1,48 1,47
EURBRL 5,522 5,80 6,00 5,90
EURCAD 1,445 1,37 1,35 1,33
EURCZK 23,808 24,80 25,00 25,40
EURHUF 390,165 395 390 380
EURMXN 20,372 22,00 22,50 23,00
EURNOK 10,725 10,40 10,00 9,60
EURPLN 4,705 4,90 4,95 4,65
EURRON 4,894 5,10 514 5,22
EURRUB 75,816 75,00 80,00 85,00
EURTRY 20,390 20,50 22,00 23,00
EURZAR 18,685 18,50 19,50 18,00

DE  BIP(Q/Q) (vorlaufig)

11:00 EWU Wirtschaftsvertrauen
11:00 EWU Industrievertrauen
DE Einzelhandelsumsatze (MM, sa)

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

PERIODE LBBW-  KONSENS- WICHTIGKET
PROGNOSE pRroGNOSE"
Q4 0,0 0,0 0,4
Jan 95,0 - 94,0
Jan -1,6 - -1,9 *
Dez 0,5 0,2 1,7 ¥

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

Anderung 2023

Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 2,130 0,053 2,130 1,854
EURIBOR 6M 2,942 0,020 2,942 2,693
USD-LIBOR 1M* 4,570 0,030 4,570 4,384
USD-LIBOR 6M* 5,102 -0,006 5,197 5,081
CHF Swap 10Y 1,765 0,013 2,191 1,610
JPY Swap 10Y 0,928 0,036 1,094 0,839
GBP Swap 10Y 3,616 -0,002 3,993 3,554
EUR Swap 30Y 2,322 0,028 2,529 2,083

* 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 2,82 0,04 3,22 2,54 62 EURDKK 7,439 0,001 7,440 7,436
Deutschland 2,20 0,03 2,56 1,98 - EURSEK 11,205 0,000 11,308 11,107
Frankreich 2,71 0,04 3,09 242 50 EURCNH 7,344 0,008 7,410 7,251
Griechenland 4,26 0,04 5,05 4,22 205 EURHKD 8,487 -0,009 8,538 8,214
Italien 4,10 0,06 4,60 3,76 190 EURSGD 1,423 -0,002 1,436 1,416
Niederlande 2,52 0,03 2,87 2,26 31 EURNZD 1,675 -0,004 1,700 1,673
Portugal 3,08 0,06 3,49 2,80 87 GBPUSD 1,236 0,000 1,239 1,188
Spanien 3,23 0,04 3,66 2,96 103
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 (5,2)* 71 -1 -5 -9 84 71 Financials (4,2)* 116 -2 -1 -15 141 116
Automobiles & Parts 86 -2 -7 -18 107 86 Banks 97 -1 -1 -1 121 97
Chemicals 57 -1 -4 -8 68 56 Insurance 154 -1 -12 -16 177 154
Construction & Materials 75 -1 -8 -25 103 75 Real Estate 179 -3 -15 -31 215 179
Food & Beverage 45 -1 -4 -6 52 44 Main 78 -1 -4 -13 90 78
Health Care 60 1 -2 -7 70 58 Crossover 407 -2 -21 -67 474 407
Industrial Goods & Serv. 63 -1 -5 -12 78 63 Senior Financials 87 0 -4 -12 99 87
Media 74 -1 -3 -14 93 74 Sub Financials 154 -1 -8 -19 173 153
Oil & Gas 97 -1 -6 -1 107 97
Personal & Household G. 59 -1 -5 -9 72 59
Retail 76 -1 -6 -4 92 76
Technology 57 0 -5 -7 70 57
Telecommunications 7 0 -3 -10 85 70
Utilities 89 -1 -6 -8 101 89
* 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, fir deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr tbernehmen 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 fur 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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