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Kapitalmérkte

Deutscher Export-
motor springt an

e Deutsche Exporte steigen kraftig

e |Inflationserwartungen bleiben bei Uber 2%
e FErzeugerpreisdruck lasst nach

Starke Exporte durften schwachen
Konsum kompensieren

Die starke Nachfrage aus den weltgrofdten Volkswirtschaf-
ten USA und China haben die deutschen Exporte im Feb-
ruar so stark steigen lassen wie seit 10 Monaten nicht
mehr. Die Ausfuhren wuchsen um 4,0% zum Vormonat
auf 136,7 Mrd. EUR, wie Destatis gestern mitteilte. Das ist
das grote Plus seit April 2022. Abnehmerland Nummer
eins blieben die USA. Dorthin verkauften exportorientierte
Unternehmen Waren im Wert von 14,0 Mrd. EUR - ein
Plus von 9,4%. Die Exporte nach China legten sogar um
rund 10,0% auf 8,5 Mrd. EUR zu. Angesichts der globalen
Unsicherheiten ist die erfreuliche Exportdynamik ein Hoff-
nungsschimmer in jeder Hinsicht. Allem voran sorgen wei-
ter nachlassende Lieferengpasse fir positive Wachs-
tumsimpulse. Des Weiteren kdnnten die starken Exporte
den schwachen privaten Konsum zumindest teilweise
kompensieren, wodurch die Wahrscheinlichkeit einer Re-
zession im 1. Quartal sinkt. DarUber hinaus ist die Stim-
mung unter den deutschen Exporteuren — gemessen am
ifo-Barometer fir Exporterwartungen — derzeit so gut wie
seit Beginn des Russland-Ukraine-Krieges vor uber einem
Jahr nicht mehr. Dies spricht flr einen anhaltenden Auf-
wartstrend. Gegenwind duirfte die deutsche Aulenwirt-

Landesbank Baden-Wiurttemberg
Strategy Research | 05.04.2023

Mittwoch, 5. April 2023

o LBBW_Research

Aktien AR
A 4

DAX (in Punkten)

18.000 18.000
16.000 16.000
14.000 14.000
12.000 12.000
10.000 10.000

8.000 . . 8.000

Apr. 18 Mrz. 20 Mrz. 22
Anderung 2023
Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 15.603 23 15.654 13.924
MDAX 27.421 -25 29.809 25.118
Euro Stoxx 50 4.315 4 4.315 3.794
S&P 500 4.101 -24 4.180 3.808
Nasdaq 12.126 -63 12.222 10.305
VDAXNEW (in %) 18,8 -0,2 289 16,7
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,677 -0,03 3,36 2,39
Bund-Rendite 10Y 2,261 0,02 2,75 1,98
US-Treasury 2Y 3,958 -0,13 512 3,86
US-Treasury 10Y 3,351 -0,07 4,06 3,35
Bund-Future 136,29 -0,29 140,30 130,72
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schaft allerdings von einer schwachelnden globalen Nach-
frage, hohen Inflationsraten und dem Protektionismus be-
kommen.

Inflationserwartungen in der Euro-
zone gehen leicht zurtck

Die Verbraucher im Euroraum stellen sich einer EZB-Um-
frage zufolge auf mittlere Sicht weiterhin auf eine Inflation
Uber dem 2%-Ziel der Wahrungshuter ein. Die Dynamik
wird aber jetzt etwas geringer gesehen. Im Median senk-
ten die Verbraucher ihre Inflationserwartungen mit Blick
auf die nachsten 12 Monate von 4,9% (Januar-Umfrage)
auf 4,6% (Februar-Umfrage). Des Weiteren gingen sie da-
von aus, dass die Teuerungsrate binnen drei Jahren bei
2,4% liegen wird. In der Januar-Umfrage hatten sie noch
einen Median-Wert von 2,5% veranschlagt. An der EZB-
Umfrage, die gestern verdffentlicht wurde, nehmen rund
14.000 Konsumenten aus Belgien, Deutschland, Spanien,
Frankreich, Italien und den Niederlanden teil. Die Umfra-
geresultate flieBen in die geldpolitischen Uberlegungen
der Wahrungshuter ein, die ihre nachste Zinssitzung An-
fang Mai abhalten werden.

Weniger Preisdruck seitens der

Erzeuger

Der Auftrieb auf den vorgelagerten Preisstufen lasst im
Euroraum seit August 2022 monatlich nach. Die Erzeuger-
preise im Euroraum stiegen im Februar um 13,2% im Ver-
gleich zum Vorjahresmonat und damit etwas langsamer
als erwartet. Die Hersteller in der Industrie erhdhten ihre
Preise im Januar noch um 15,1%. Im Dezember 2022 lag
das Plus sogar bei 24,5%. Ein kraftiger Basiseffekt durfte
in den kommenden Monaten weiterhin flir einen spurba-
ren Ruckgang der Erzeugerpreissteigerungen sorgen. Da
die Erzeugerpreise Rickschlisse auf die Entwicklung der
Verbraucherpreise zulassen, dirfte auch der Inflations-
druck weiter nachlassen.

Andreas Da Graga, Investmentanalyst
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iBoxx € Non-Financials (ASW in Bp.)
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iBoxx € Vortag z.Vortag  Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,103 0,00 3,47 2,71
Bunds 2,309 0,02 2,76 2,01
SSA 3,180 0,00 3,57 2,83
Covered 3,233 -0,02 3,65 2,87
Non-Financials 3,789 -0,02 4,25 3,47
Financials 4,583 -0,01 4,87 3,98
NF High Yield 7,256 -0,04 7,91 6,70
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Wiahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,0970 0,0081 1,0970 1,0520
EURCHF 0,9953 0,0015 1,0040 0,9738
EURGBP  0,8765 -0,0019 0,8968 0,8730
EURJPY 144,59 0,5015 145,27 138,02
USDCNY 6,8805 -0,0094 6,9699 6,7106
USDCHF 0,9074 -0,0054 0,9414 0,9074
USDJPY 131,82 -0,5200 136,91 127,52
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Brent (in USD/Barrel)
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Anderung 2023
Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohdl (1M, USD/bl.) 84,94 0,01 88,19 72,97

Gold (USD/oz.) 2022 3558 2022 1.810
Silber (USD/oz.) 24,02 0,09 24,44 20,09
Kupfer LME (3M, USD/t) 8.751 -166 9.356 8.252
Aluminium LME (3M, USD/t)  2.371 -27 2659 2.256
Nickel LME (3M, USD/t) 23124  -248 31.118 22.461
Zink LME (3M, USD/t) 2.832 -67 3.487 2.832
Blei LME (3M, USD/t) 2117 2 2293 2.030

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 92,29 -0,75 97,04 74,58
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Prognosen

in%

Deutschland BIP
Inflation

Euroraum BIP
Inflation

USA BIP
Inflation

China BIP
Inflation

Welt BIP

Inflation

Zinsen, Renditen, Swapsatze (in %)

Euroraum

EZB Hauptrefisatz
EZB Einlagesatz
Tagesgeld (€STR)*
3M Euribor

Swap 2J

Swap 5J

Swap 10J

Bund 2J

Bund 5J

Bund 10J

USA

Fed Funds Target Rate
Tagesgeld (SOFR)*

3M USD Geldmarkt
Swap 2J

Swap 5J

Swap 10J

Treasury 2J

Treasury 5J

Treasury 10J

Weitere Industriestaaten

UK Tagesgeld (SONIA)*
UK 10Y Staatsanleihe

Schweiz Tagesgeld (SARON)*

Schweiz 10Y Staatsanleihe

2021 2022e 2023e
2,6 1.9 -0,5
3.1 6,9 6,0
53 35 0,2
2,6 8,4 6,0
59 2,1 1,5
4,7 8,0 45
8,1 3,0 4,5
09 28 2,5
58 34 25
3,7 8,8 44

Vortag 30.06.2023  31.12.2023
3,500 4,00 4,25
3,000 3,50 3,75
2,898 3,45 3,756
3,052 3,65 3,75
3,321 3,65 3,30
2,958 3,25 2,95
2,905 819 2,90
2,677 3,00 2,75
2,260 2,60 2,40
2,261 2,55 2,40
Vortag ~ 30.06.2023  31.12.2023
5,000 5,25 5,25
4,840 5,10 5,10
4,902 5,10 5,00
3,863 4,50 3,95
3,159 3,75 3,36
3,051 3,50 3,25
3,958 4,45 3,90
3,423 3,95 3,55
3,351 3.75 3,50
Vortag  30.06.2023  31.12.2023
4177 4,20 4,20
3,438 3,55 3,30
1,415 1,65 1,55
1,223 1,40 1,15

2024e

1,0
2,8
1.2
2,5
0,0
23
3,0
2,1
23
3,0

30.06.2024

4,25
3,75
3,75
3,65
2,85
2,65
2,70
2,35
2,15
2,20

30.06.2024

4,50
4,35
4,25
3,35
3,05
3,05
3,30
3,25
3,30
30.06.2024
3,95
3,15
1,55
0,95

Aktienmarkt

in Punkten

DAX

Euro Stoxx 50
S&P 500
Nikkei 225

Vortag

15.603
4315
4.101

28.287

30.06.2023  31.12.2023  30.06.2024
14.500 16.000 17.000
4.000 4.250 4.500
3.900 4.250 4.350
26.000 28.000 29.000

Rohstoffe

Brent (in USD/Barrel)

Gold (in USD/Feinunze)
Silber (in USD/Feinunze)

Vortag
84,94
2.022
24,02

30.06.2023  31.12.2023  30.06.2024
80 80 80
1.900 1.950 2.000
22 21 20

Devisen

Hauptwahrungen

EURUSD
EURJPY
EURCHF
EURGBP
EURCNY

Weitere Wahrungen

EURAUD
EURBRL
EURCAD
EURCZK
EURHUF
EURMXN
EURNOK
EURPLN
EURRON
EURRUB
EURTRY
EURZAR

Vortag

1,097
144,594
0,995
0,876
7,534

Vortag

1,625
5,567
1,474
23,487
376,625
19,867
11,277
4,680
4,933
87,206
21,097
19,635

30.06.2023  31.12.2023  30.06.2024
1,08 1,10 1,10
146 148 149
0,99 1,01 1,01
0,88 0,87 0,86
7,35 7,50 7,55

30.06.2023  31.12.2023  30.06.2024
1,54 1,50 1,49
6,00 6,20 6,10
1,50 1,40 1,38

24,50 24,20 24,00
390 380 375
21,00 21,20 20,60
11,00 9,80 9,60
4,85 4,65 4,55
5,02 5,15 5,24
82,00 88,00 92,00
22,00 23,00 22,50
19,50 18,00 17,30

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

Termine des Tages

PERIODE LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKHT
PROGNOSE progNOSE" WERT?
08:00 DE Auftragseingénge Industrie (M/M) Feb 0,8 0,7 1,0 o
09:55 DE PMI Dienstleistungen (final) Mrz 53,9 53,9 53,9 *
10:00 EWU PMI Dienstleistungen (final) Mrz 55,6 55,6 55,6 *
10:00 EWU PMI Composite (final) Mrz 54,1 54,1 54,1 *
14:15 USA ADP Beschaftigungsveranderung (in Tsd.) Mrz 160 205 242 =
14:30 USA Handelsbilanz (in Mrd. USD) Feb -67,5 -68,5 -68,3 o
16:00 USA ISM Dienstleistungen Mrz 50,0 54,6 55,1

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 2,899 -0,029 2,928 1,854
EURIBOR 6M 3,359 0,024 3,461 2,693
USD-LIBOR 1M* 4,858 0,000 4,859 4,384
USD-LIBOR 6M* 5,320 0,007 5,500 4,834
CHF Swap 10Y 2,083 0,027 2,191 1,610
JPY Swap 10Y 0,710 -0,013 1,094 0,583
GBP Swap 10Y 3,648 0,008 4,091 3,350
EUR Swap 30Y 2,474 0,019 2,771 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 2,88 0,02 3,34 2,54 62 EURDKK 7,450 0,000 7,453 7,436
Deutschland 2,26 0,02 2,75 1,98 - EURSEK 11,260 -0,047 11,402 11,012
Frankreich 2,77 0,01 3,23 242 51 EURCNH 7,534 0,042 7,534 7,251
Griechenland 4,59 -0,04 5,05 3,99 233 EURHKD 8,610 0,063 8,610 8,214
Italien 4,03 0,03 4,60 3,76 177 EURSGD 1,454 0,008 1,454 1,416
Niederlande 2,62 0,02 3,09 2,26 36 EURNZD 1,738 0,008 1,745 1,673
Portugal 3,03 0,03 3,52 2,80 77 GBPUSD 1,252 0,012 1,252 1,184
Spanien 3,29 0,02 3,72 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 (5,3)* 72 -2 -8 -8 84 66 Financials (4,2)* 137 0 -19 6 168 103
Automobiles & Parts 83 -2 -1 -20 108 76 Banks 113 0 -26 5 161 85
Chemicals 57 -2 -8 -8 68 53 Insurance 179 0 -1 8 199 142
Construction & Materials 87 -3 -6 -13 103 69 Real Estate 227 -3 0 16 231 158
Food & Beverage 45 -3 -1 -6 61 43 Main 87 2 -8 -3 101 72
Health Care 61 -1 -7 -6 73 57 Crossover 456 10 -30 -18 497 379
Industrial Goods & Serv. 64 -2 -6 -10 78 57 Senior Financials 103 4 -12 4 131 80
Media 74 -2 -13 -14 93 66 Sub Financials 191 8 -27 18 237 141
Oil & Gas 96 -2 -10 -1 113 92
Personal & Household G. 73 -3 -10 5 84 56
Retail 81 -3 -10 1 96 70
Technology 74 -3 -4 10 82 55
Telecommunications 73 -3 -8 -8 88 63
Utilities 85 -1 -6 -12 101 78
* 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: Européische Zentralbank (EZB), Sonnemannstralie 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 tber 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 geadufRerte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung
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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