Sogar in Japan tut sich
was

BoJ erweitert Schwankungsbereich fir
Staatsanleihen

Konsumentenstimmung in Deutsch-
land und den USA im Fokus

Restriktives Zeichen in Nippon

Die Bank of Japan hat gestern Uberraschenderweise die
Bandbreite, innerhalb der die Rendite 10jahriger Anleihen
um das Renditeziel 0 % schwanken darf, von 25 auf 50
Basispunkte nach oben und unten erweitert. Die Rendite
10jahriger JGBs stieg daraufhin als erste Reaktion deut-
lich Uber die alte ,Obergrenze® von 0,25 %. Die Inflations-
rate liegt mit rund 4 % zwar weit unter der in anderen In-
dustriestaaten. Die Zielmarke von 2 % ist aber Uberschrit-
ten. Die damit einhergehenden Kaufkraftverluste belasten
die Verbraucher und dampfen den Konsum. Fur Japans
Wirtschatft ist dies ein Problem. Die BoJ sah sich vor die-
sem Hintergrund wohl auch deswegen zum Handeln ge-
zwungen, weil die nach wie vor extrem niedrigen Zinsen
in Japan zu einer signifikanten Schwache des Yen gefuhrt
hatten. Diese beschleunigte den Preisauftrieb zusatzlich.
Wir werten die Aktion als erstes restriktives Zeichen der
BoJ. Die Negativzinspolitik der vergangenen Dekaden
durfte 2023 ein Ende haben. Allerdings gehen wir ange-
sichts einer moderaten Teuerung sowie eines exorbitan-
ten Schuldenstandes von 172% des BIP nicht von einer
schnellen Anhebung der Leitzinsen aus. Lesen Sie gerne
die ausfuhrliche Bewertung von Matthias Krieger unter
Ibbw-markets.de.
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Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 13.885 -58 16.272 11.976
MDAX 24.963 -61 35.631 21.791
Euro Stoxx 50 3.802 -9 4.392 3.279
S&P 500 3.822 4 4.797 3.577
Nasdaq 10.547 1 15.833 10.321
VDAXNEW (in %) 211 0,3 443 16,1
Zinsen - | 76
A 4
10Y-Bund Rendite (in %)

2,50 2,50
2,00 2,00
1,50 1,50
1,00 1,00

0,50 M 0,50
0,00 - : u| 0,00
0,50 W 0,50

-1,00 -1,00
Dez. 17 Dez. 19 Dez. 21
Anderung 2022

Referenz Vortag z. Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,390 0,02 2,39 -0,83
Bund-Rendite 10Y 2,302 0,10 2,44 -0,18
US-Treasury 2Y 4,378 0,01 4,78 0,66
US-Treasury 10Y 3,686 0,10 4,23 1,50
Bund-Future 135,91 -1,24 171,37 135,12
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https://www.lbbw-markets.de/portal/download/research-newsletter?mappingId=17d97b19-58d4-4ae4-bb84-51b9fac7819c
https://twitter.com/LBBW_Research

Stimmungsumschwung in Asien

Zunachst wurde das restriktive Zeichen der BoJ auferst
negativ aufgenommen. Der Nikkei verlor zeitweise Uber
3%. Doch nach dem ersten Schock starteten die asiati-
schen Markte eine kleine Weihnachtsrally, die den japani-
schen Leitindex auf alte Niveaus bei 26 500 Punkten trie-
ben. Im Nachbarland China legte der CSI 300 um 0,5%
zu. An den US-Bdrsen sorgten die fast schon historischen
Neuigkeiten aus Japan bisher fir wenig Bewegung. Die
Indizes tendierten zu Handelsschluss leicht im Plus. Far
Aufsehen sorgte die Tesla-Aktie, die nach mehreren Ana-
lysten-Herabstufungen zwischenzeitlich um tber 8% gen
Suden rauschte. Der US-Dollar fiel gegenliber dem Yen
um 4,4%. 10-jahrige US-Treasuries flogen in hohem Bo-
gen aus den Depots und rentierten ca. 11 Bp hdher bei
3,69%. Am Vormittag steht das hiesige GfK Konsumklima
auf der Agenda, wir rechnen mit einer leichten Verbesse-
rung auf anhaltend tiefem Niveau. Um 16.00 Uhr folgt in
den USA das Konsumentenvertrauen, das wir gleichfalls
etwas freundlicher einschatzen.

Clemens Bundschuh, CIIA,
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Leiter der Gruppe Research fiir

Uber die marktbewegenden Nachrichten des Tages
hinaus empfehlen wir die Lektlre unseres Jahresaus-
blicks. Direktlink: LBBW Research Jahresausblick 2023 -
Orientierung im Nebel der Zeitenwende
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iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 2,954 0,12 3,18 0,60
Bunds 2,264 0,11 2,40 -0,15
SSA 3,088 0,11 3,32 0,45
Covered 3,175 0,09 3,34 0,16
Non-Financials 3,876 0,10 4,39 0,75
Financials 4,539 0,10 521 0,74
NF High Yield 7,767 0,13 8,97 3,18
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,0640 0,0060 1,1468 0,9621
EURCHF 0,9852 -0,0023 1,0599 0,9452
EURGBP 0,8765 0,0044 0,8962 0,8261
EURJPY 139,82 -5,1149 147,34 125,37
USDCNY 6,9706 -0,0043 7,3206 6,311
USDCHF 0,9260 -0,0075 1,0133 0,9103
USDJPY 131,42 -5,5800 149,99 113,67
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief

Brent Rohél (1M, USD/bl.) 7999 019 127,98 76,10
Gold (USD/oz.) 1.817 31,33 2056 1.628
Silber (USD/oz.) 23,74 0,50 26,18 17,77
Kupfer LME (3M, USD/t) 8.355 35 10.674 7.170
Aluminium LME (3M, USD/t)  2.373 12 3849 2114
Nickel LME (3M, USD/t) 28.334 1.119 48.078 19.385
Zink LME (3M, USD/t) 3.083 71 4499 2697
Blei LME (3M, USD/t) 2.180 20 2497 1.749

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 86,95 2,84

LB=BW

97,58 57,92


https://www.lbbw.de/konzern/news-and-service/research/jahresausblick-2023/research-ausblick-2023_afopkr3q6d_d.html
https://www.lbbw.de/konzern/news-and-service/research/jahresausblick-2023/research-ausblick-2023_afopkr3q6d_d.html

Prognosen
Konjunktr |

in% 2021 2022¢ 2023e 2024e
Deutschland BIP 2,6 1,7 -1,5 0,5
Inflation 3,1 8,3 8,0 3,6
Euroraum BIP 5,3 3,1 -0,8 0,8
Inflation 2,6 8,0 8,0 3,6
USA BIP 5,9 1,5 0,5 1,2
Inflation 47 8,0 4,0 2,3
China BIP 8,1 3,4 35 3,0
Inflation 0,9 2,8 2,5 2,1
Welt BIP 58 & 2,0 25
Inflation 3,7 5,6 3,8 2,9

Zinsen, Renditen, Swapsatze in %)

Euroraum Vortag 31.03.2023  30.06.2023  31.12.2023
EZB Hauptrefisatz 2,000 3,50 3,50 3,50
EZB Einlagesatz 1,500 3,00 3,00 3,00
Tagesgeld (€STR)* 1,403 3,00 3,05 3,10
3M Euribor 2,081 3,20 3,20 3,15
Swap 2J 3,237 8785 8785 2,70
Swap 5J 3,001 3,30 3,30 2,60
Swap 10J 2,943 3,15 3,15 2,60
Bund 2J 2,390 2,45 2,45 1,90
Bund 5J 2,335 2,40 2,40 1,85
Bund 10J 2,302 2,30 2,30 1,85
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 4,85 435
3M USD Geldmarkt 4,522 4,85 4,80 4,20
Swap 2J 4,300 4,70 4,70 3,80
Swap 5J 3,552 4,20 4,20 3,45
Swap 10J 3,357 3,90 3,90 3,30
Treasury 2J 4,378 4,60 4,60 3,70
Treasury 5J 3,785 4,35 4,35 3,60
Treasury 10J 3,686 4,10 4,10 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 3,597 3,55 3,55 3,20
Schweiz Tagesgeld (SARON)* 0,937 {F55 1,55 1,55
Schweiz 10Y Staatsanleihe 1,459 1,35 1,35 0,95

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

Termine des Tages

in Punkten Vortag 31.03.2023  30.06.2023  31.12.2023
DAX 13.885 13.000 13.000 15.500
Euro Stoxx 50 3.802 3.500 3.500 4.050
S&P 500 3.822 3.600 3.600 4.250
Nikkei 225 26.568 26.000 26.000 30.000
Rohstoffe

Vortag 31.03.2023  30.06.2023  31.12.2023
Brent (in USD/Barrel) 79,99 90 90 85
Gold (in USD/Feinunze) 1.817 1.700 1.650 1.600
Silber (in USD/Feinunze) 23,74 19 18 17

Devisen

Hauptw dhrungen Vortag 31.03.2023  30.06.2023  31.12.2023
EURUSD 1,064 1,02 1,02 1,05
EURJPY 139,819 144 146 148
EURCHF 0,985 0,97 0,98 0,98
EURGBP 0,876 0,83 0,82 0,80
EURCNY 7,394 7,20 7,30 7,40
Weitere Wahrungen Vortag 31.03.2023  30.06.2023  31.12.2023
EURAUD 1,596 1,49 1,48 1,47
EURBRL 5,519 5,80 6,00 5,90
EURCAD 1,448 1,37 1,35 1,33
EURCZK 24,183 24,80 25,00 25,40
EURHUF 402,550 395 390 380
EURMXN 21,023 22,00 22,50 23,00
EURNOK 10,522 10,40 10,00 9,60
EURPLN 4,679 4,90 4,95 4,65
EURRON 4,908 5,10 514 5,22
EURRUB 75,009 75,00 80,00 85,00
EURTRY 19,855 20,50 22,00 23,00
EURZAR 18,421 18,50 19,50 18,00

08:00 DE GfK Konsumklima
16:00 USA Konsumentenvertrauen (CB)
16:00 USA Verkaufe bestehender Hauser (in Mio.)

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

PERIODE LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKET
PROGNOSE progNOsSg" WERT?
Jan -38,0 - -40,2 =
Dez 101,0 101,0 100,2
Nov 4,20 4,20 4,43 =

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

Anderung 2022
Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 1,898 0,101 1,898 -0,583
EURIBOR 6M 2,625 0,040 2,625 -0,546
USD-LIBOR 1M* 4,354 0,001 4,354 0,101
USD-LIBOR 6M* 5,150 -0,037 5,225 0,339
CHF Swap 10Y 1,928 0,152 2,423 0,090
JPY Swap 10Y 0,839 0,137 0,839 0,133
GBP Swap 10Y 3,935 0,106 5,084 1,210
EUR Swap 30Y 2,263 0,116 2,694 0,444

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

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

Anderung 2022 Spread iiber Anderung 2022
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 2,94 0,10 3,04 0,11 64 EURDKK 7,439 0,000 7,445 7,435
Deutschland 2,30 0,10 244 -0,18 - EURSEK 11,077 0,052 11,077 10,228
Frankreich 2,84 0,12 3,00 0,12 53 EURCNH 7,394 -0,017 7,493 6,754
Griechenland 4,97 0,10 5,50 1,52 267 EURHKD 8,285 0,058 8,936 7,552
Italien 4,37 0,11 4,69 1,14 207 EURSGD 1,437 0,000 1,542 1,383
Niederlande 2,62 0,10 2,76 -0,19 31 EURNZD 1,681 0,013 1,747 1,566
Portugal 3,24 0,14 3,33 0,49 94 GBPUSD 1,214 0,001 1,373 1,075
Spanien 3,41 0,11 8155 0,60 111
Weitere Credit Indizes (Anleihen in EUR
iBoxx ASW Spreads nach Sektoren 2022 Spreads nach Sektoren 2022
Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief
Non-Financials (5,3)* 81 -1 8 23 120 58 Financials (4,2)* 134 -1 8 67 177 67
Automobiles & Parts 105 0 4 44 160 60 Banks 111 0 3 58 153 53
Chemicals 66 -1 4 27 117 39 Insurance 176 -2 -1 73 225 103
Construction & Materials 102 -2 3 51 145 51 Real Estate 21 -1 4 124 264 87
Food & Beverage 50 -1 4 0 90 43 Main 99 1 15 51 139 48
Health Care 68 -1 3 9 99 58 Crossover 507 -3 69 264 671 240
Industrial Goods & Serv. 75 -1 4 25 110 50 Senior Financials 108 1 16 54 153 55
Media 920 -1 3 30 145 59 Sub Financials 196 2 28 88 280 106
Oil & Gas 100 -1 2 22 140 78
Personal & Household G. 69 -1 3 7 113 61
Retail 80 0 4 26 158 54
Technology 66 -1 1 17 112 49
Telecommunications 82 -1 2 19 103 55
Utilities 98 -1 2 40 136 58
* 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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