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Inflation im Blick 

 Märkte profitieren von nachlassenden 
Sorgen vor einer Bankenkrise 

 Renditen von AT1-Anleihen weiter 
nahe Rekordhoch 

 GfK-Konsumklima verbessert sich nur 
leicht, das Niveau ist weiter sehr tief 

 Ausblick: Spürbarer Inflationsrückgang 
in Deutschland wegen Basiseffekten 

Aktien erholen sich vom Banken-
stress, AT1-Markt weiter unter Druck 
Die Aktienmärkte auf beiden Seiten des Atlantiks setzten 

ihre Erholungsbewegung der vergangenen Tage fort. So-

woh die US- als auch die europäischen Indizes schlossen 

gestern über 1% im Plus. Nachdem vor dem letzten Wo-

chenende nochmals Ängste aufkochten – insbesondere 

mit Spekulationen über Probleme bei der Deutschen 

Bank, setzte sich seit Montag ein zuversichtlicherer Tenor 

durch. Dies entspricht auch unserer Sichtweise: Das Ban-

kensystem in Europa ist und bleibt stabil. Lediglich das 

Sentiment ist „angeknackst“. Wir gehen weiter davon aus, 

dass die akute Furcht der Marktteilnehmer vor einer Sys-

temkrise weiter nachlassen dürfte, aber nicht gänzlich ver-

schwinden wird.  

Das Kapitalmarktsegment der AT1-Anleihen hat jedoch 

nach der Credit Suisse-Rettungsaktion, bei der die Inha-

ber von AT1-Papieren einen Totalverlust erlitten, wohl 

größeren Schaden genommen. Trotz aller beruhigenden 

Worte der Bankenaufsicht, dass in der EWU AT1-Anlei-

hen erst nach den Aktionären in der Haftungskaskade be-
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Änderung

Index Vortag z. Vortag Hoch Tief

DAX 15.329 187 15.654 13.924

MDAX 26.884 322 29.809 25.118

Euro Stoxx 50 4.231 63 4.314 3.794

S&P 500 4.028 57 4.180 3.808

Nasdaq 11.926 210 12.201 10.305

VDAXNEW (in %) 19,7 -1,5 28,9 16,7

2023

 

 

  

 

 

10Y-Bund Rendite (in %)  
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Änderung

Referenz Vortag z. Vortag Hoch Tief

Bund-Rendite 2Y 2,667 0,04 3,36 2,39

Bund-Rendite 10Y 2,310 0,03 2,75 1,98

US-Treasury 2Y 4,209 0,04 5,12 3,86

US-Treasury 10Y 3,571 0,02 4,06 3,38

Bund-Future 135,87 -0,15 140,30 130,72

2023
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langt werden, sind die Renditen in der Nähe der Rekord-

hochs geblieben. Banken stehen zudem aktuell vor einer 

schwierigen Entscheidung. Angesichts der hohen Refi-

nanzierungskosten kann es für sie billiger sein, ihre erstes 

Kündigungsdatum – an dem sie normalerweise eine AT1-

Anleihe durch eine neue ersetzen – auszulassen. Dies 

würde allerdings wieder die AT1-Inhaber verärgern und 

das Sentiment weiter belasten. In dieser Gemengelage 

bleibt eine Platzierung von neuen AT1-Papieren eine 

große und teure Herausforderung. 

Konsumklima verbessert sich von 
niedrigem Niveau aus nur leicht 
Der GfK-Konsumklima-Index für Deutschland ist zum 

sechsten Mal in Folge gestiegen (von revidiert -30,6 im 

März auf -29,5 im April). Allerdings nimmt das Tempo der 

Verbesserungen ab. Zudem ist die Stimmung der Konsu-

menten nach wie vor auf einem historischen Tief. Der ak-

tuelle Wert des Index liegt lt. dem GfK-Geschäftsführer 

Rolf Bürkl „auf einem Niveau, das wir, wenn wir bis 1980 

zurückgehen, noch nicht gesehen haben“. Es ist ein No-

vum, dass die Stimmung trotz stabiler Beschäftigungslage 

und relativ niedriger Arbeitslosigkeit so gedrückt ist.  

 

13,5% 
 

Die durchschnittlichen Rendite-

Aufschläge von AT1-Anleihen 

sind bereits seit 2021 deutlich 

nach oben geschossen. Lag die 

Rendite damals bei unter 4%, 

notieren diese Papiere aktuell 

bei durchschnittlich 13,5%.  
 Rendite europäi-
scher AT1-Papiere 

 

Ausblick: Basiseffekte führen zu 
deutlichem Inflationsrückgang 
Heute stehen Inflationszahlen aus Deutschland für März 

auf der Agenda. Ein kräftiger Basiseffekt dürfte ein Jahr 

nach Beginn des Ukraine-Kriegs für einen spürbaren 

Rückgang der Inflationsrate sorgen. Unserer Meinung 

nach wird die Inflationsrate im Vergleich zum Vorjah-

resmonat von 8,7% im Februar auf 7,1% im März deutlich 

zurückgegangen sein. Neben den Inflationszahlen steht 

das EWU-Wirtschaftsvertrauen auf dem ökomischen Da-

tenkalender. Wir rechnen hier mit einer leichten Verbes-

serung der Stimmung.  

Die asiatischen Aktienmärkte konnten heute Morgen nicht 

von den positiven Vorgaben der europäischen und ameri-

kanischen Märkte profitieren und liegen aktuell im Minus.  

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

iBoxx € Non-Financials (ASW in Bp.)  
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Änderung

iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief

Euro Sovereigns 3,137 0,00 3,47 2,71

Bunds 2,346 0,02 2,76 2,01

SSA 3,222 0,00 3,57 2,83

Covered 3,259 0,00 3,65 2,87

Non-Financials 3,906 0,00 4,25 3,47

Financials 4,813 -0,01 4,87 3,98

NF High Yield 7,469 -0,06 7,91 6,70

Renditen in %

2023
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Änderung

Währung Vortag z. Vortag Hoch Tief

EURUSD 1,0831 -0,0003 1,0941 1,0520

EURCHF 0,9959 -0,0018 1,0040 0,9738

EURGBP 0,8799 0,0011 0,8968 0,8730

EURJPY 143,52 1,6353 145,27 138,02

USDCNY 6,8879 0,0027 6,9699 6,7106

USDCHF 0,9195 -0,0015 0,9414 0,9097

USDJPY 132,51 1,5400 136,91 127,52

2023

 

 

 
 

 

 

Brent (in USD/Barrel) 
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Änderung

Rohstoff Vortag z. Vortag Hoch Tief

Brent Rohöl (1M, USD/bl.) 78,28 -0,37 88,19 72,97

Gold (USD/oz.) 1.966 -4,10 1.993 1.810

Silber (USD/oz.) 23,26 0,21 24,44 20,09

Kupfer LME (3M, USD/t) 9.003 25 9.356 8.252

Aluminium LME (3M, USD/t) 2.380 -9 2.659 2.256

Nickel LME (3M, USD/t) 23.743 -331 31.118 22.461

Zink LME (3M, USD/t) 2.968 32 3.487 2.858

Blei LME (3M, USD/t) 2.139 4 2.293 2.030

CO2-Preis Spot EEX (EUR/t) 87,54 0,93 97,04 74,58

2023
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  Prognosen 

Konjunktur

in % 2021 2022e 2023e 2024e

Deutschland BIP 2,6 1,9 -0,5 1,0

Inflation 3,1 6,9 6,0 2,8

Euroraum BIP 5,3 3,5 0,2 1,2

Inflation 2,6 8,4 6,0 2,5

USA BIP 5,9 2,1 1,5 0,0

Inflation 4,7 8,0 4,5 2,3

China BIP 8,1 3,0 4,5 3,0

Inflation 0,9 2,8 2,5 2,1

Welt BIP 5,8 3,1 2,5 2,3

Inflation 3,7 5,6 3,7 2,7  

 Aktienmarkt

in Punkten Vortag 30.06.2023 31.12.2023 30.06.2024

DAX 15.329 14.500 16.000 17.000

Euro Stoxx 50 4.231 4.000 4.250 4.500

S&P 500 4.028 3.900 4.250 4.350

Nikkei 225 27.884 26.000 27.000 29.000  
Rohstoffe

Vortag 30.06.2023 31.12.2023 30.06.2024

Brent (in USD/Barrel) 78,28 90 85 80

Gold (in USD/Feinunze) 1.966 1.900 1.950 2.000

Silber (in USD/Feinunze) 23,26 22 21 20  

Zinsen, Renditen, Swapsätze (in %)

Euroraum Vortag 30.06.2023 31.12.2023 30.06.2024

EZB Hauptrefisatz 3,500 4,00 4,25 4,25

EZB Einlagesatz 3,000 3,50 3,75 3,75

Tagesgeld (€STR)* 2,894 3,45 3,75 3,75

3M Euribor 3,015 3,65 3,75 3,65

Swap 2J 3,349 3,90 3,50 2,95

Swap 5J 3,034 3,50 3,10 2,75

Swap 10J 2,989 3,35 3,00 2,75

Bund 2J 2,667 3,25 2,95 2,45

Bund 5J 2,319 2,85 2,55 2,25

Bund 10J 2,310 2,75 2,50 2,25

USA Vortag 30.06.2023 31.12.2023 30.06.2024

Fed Funds Target Rate 5,000 5,50 5,50 4,75

Tagesgeld (SOFR)* 4,840 5,35 5,35 4,60

3M USD Geldmarkt 4,891 5,35 5,25 4,50

Swap 2J 4,107 5,00 4,20 3,60

Swap 5J 3,452 4,05 3,60 3,20

Swap 10J 3,278 3,75 3,40 3,15

Treasury 2J 4,209 4,90 4,15 3,50

Treasury 5J 3,708 4,25 3,80 3,40

Treasury 10J 3,571 4,00 3,65 3,40

Weitere Industriestaaten Vortag 30.06.2023 31.12.2023 30.06.2024

UK Tagesgeld (SONIA)* 4,177 4,20 4,20 3,95

UK 10Y Staatsanleihe 3,349 3,75 3,40 3,20

Schweiz Tagesgeld (SARON)* 1,410 1,55 1,55 1,55

Schweiz 10Y Staatsanleihe 1,213 1,40 1,15 0,95

* Zinssätze zeitverzögert, i.d.R. vom Vorvortag  

 Devisen

Hauptwährungen Vortag 30.06.2023 31.12.2023 30.06.2024

EURUSD 1,083 1,08 1,10 1,10

EURJPY 143,516 146 148 149

EURCHF 0,996 0,99 1,01 1,01

EURGBP 0,880 0,88 0,87 0,86

EURCNY 7,478 7,35 7,50 7,55

Weitere Währungen Vortag 30.06.2023 31.12.2023 30.06.2024

EURAUD 1,621 1,54 1,50 1,49

EURBRL 5,575 6,00 6,20 6,10

EURCAD 1,471 1,50 1,40 1,38

EURCZK 23,576 24,50 24,20 24,00

EURHUF 380,930 390 380 375

EURMXN 19,622 21,00 21,20 20,60

EURNOK 11,291 11,00 9,80 9,60

EURPLN 4,689 4,85 4,65 4,55

EURRON 4,962 5,02 5,15 5,24

EURRUB 83,670 82,00 88,00 92,00

EURTRY 20,730 22,00 23,00 22,50

EURZAR 19,587 19,50 18,00 17,30  

Termine des Tages 

 

 

 

ZEIT LAND PERIODE LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKEIT

PROGNOSE PROGNOSE1) WERT2)

DONNERSTAG, 30.03.2023

10:00 EWU EZB veröffentlicht Wirtschaftsbericht **

11:00 EWU Wirtschaftsvertrauen Mrz 100,0 - 99,8 ***

11:00 EWU Industrievertrauen Mrz 1,5 - 1,2 *

14:00 DE CPI (Y/Y) (vorläufig) Mrz 7,1 8,0 8,7 ***

14:30 USA BIP (Q/Q, annualisiert) (f inal) Q4 2,8 2,7 2,7 *

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

2) Liegt bereits eine Schnellschätzung v or, wird diese anstatt des Vorperiodenwertes angegeben
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 Tabellen 

Weitere Zinsen und Swapsätze

Änderung

Vortag zum Vortag Hoch Tief

EURIBOR 1M 2,905 0,001 2,928 1,854

EURIBOR 6M 3,290 0,021 3,461 2,693

USD-LIBOR 1M* 4,859 0,006 4,859 4,384

USD-LIBOR 6M* 5,247 0,086 5,500 4,834

CHF Swap 10Y 2,040 0,087 2,191 1,610

JPY Swap 10Y 0,660 -0,034 1,094 0,583

GBP Swap 10Y 3,699 -0,008 4,091 3,350

EUR Swap 30Y 2,534 0,029 2,771 2,083

* Zinssätze zeitverzögert, i.d.R. vom Vorvortag

2023

 
Staatsanleihen Euroraum (10 Jahre, Renditen in % p.a.) Weitere Devisen

Änderung Spread über Änderung

Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief

Belgien 2,92 0,02 3,34 2,54 61 EURDKK 7,450 -0,001 7,453 7,436

Deutschland 2,31 0,03 2,75 1,98 - EURSEK 11,278 0,063 11,402 11,012

Frankreich 2,81 -0,01 3,23 2,42 50 EURCNH 7,478 0,018 7,478 7,251

Griechenland 4,69 0,00 5,05 3,99 238 EURHKD 8,502 -0,002 8,580 8,214

Italien 4,05 0,00 4,60 3,76 174 EURSGD 1,440 0,001 1,446 1,416

Niederlande 2,66 0,00 3,09 2,26 35 EURNZD 1,740 0,004 1,745 1,673

Portugal 3,07 0,00 3,52 2,80 76 GBPUSD 1,231 -0,002 1,239 1,184

Spanien 3,28 0,01 3,72 2,96 97

20232023

 

Weitere Credit Indizes (Anleihen in EUR)

iBoxx ASW Spreads nach Sektoren Spreads nach Sektoren

Vortag 1D 1W YTD Hoch Tief Vortag 1D 1W YTD Hoch Tief

Non-Financials (5,2)* 79 -1 2 -1 84 66 Financials (4,1)* 154 -2 13 23 168 103

  Automobiles & Parts 93 -1 2 -11 108 76   Banks  136 -3 13 28 161 85

  Chemicals 64 -1 1 0 68 53   Insurance  190 0 12 20 199 142

  Construction & Materials 92 -1 4 -8 103 69   Real Estate 231 4 17 20 231 158

  Food & Beverage  55 0 2 5 61 43 Main 90 -6 6 -1 101 72

  Health Care  67 -1 2 0 73 57 Crossover 462 -24 23 -12 497 379

  Industrial Goods & Serv. 70 0 1 -4 78 57   Senior Financials 107 -8 9 8 131 80

  Media  86 -1 2 -2 93 66   Sub Financials 204 -14 22 32 237 141

  Oil & Gas 105 -2 1 7 113 92

  Personal & Household G. 82 -1 2 14 84 56

  Retail  90 -1 2 10 96 70

  Technology  78 0 2 14 82 55

  Telecommunications  81 0 0 0 88 63

  Utilities  90 0 2 -7 101 78

* Duration (Kennzahl für durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle für alle Daten in dieser Publikation: Refinitiv, LBBW Research

2023 2023

 

Disclaimer 

Diese Publikation richtet sich ausschließlich an Empfänger 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. Aufsichtsbehörden der LBBW: Europäische Zentralbank (EZB), Sonnemannstraße 22, 60314 Frankfurt am Main 
und Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn / Marie-Curie-Str. 24-
28, 60439 Frankfurt. Diese Publikation beruht auf von uns nicht überprüfbaren, allgemein zugänglichen Quellen, die wir 
für zuverlässig halten, für deren Richtigkeit und Vollständigkeit wir jedoch keine Gewähr übernehmen können. Sie gibt 
unsere unverbindliche Auffassung über den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des Redaktionsschlusses wieder, un-
geachtet etwaiger Eigenbestände in diesen Produkten. Diese Publikation ersetzt nicht die persönliche Beratung. Sie dient 
nur Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Für weitere zeitnähere 
Informationen über konkrete Anlagemöglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich 
bitte an Ihren Anlageberater. Wir behalten uns vor, unsere hier geäußerte Meinung jederzeit und ohne Vorankündigung 
zu ändern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankündigung Aktualisierungen dieser Information nicht 
vorzunehmen oder völlig einzustellen. Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder beschriebenen früheren Wertentwick-
lungen, Simulationen oder Prognosen stellen keinen verlässlichen Indikator für die künftige Wertentwicklung dar. Die Ent-
gegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen kann aufsichtsrechtlich als 
Zuwendung qualifiziert werden. In diesen Fällen geht die LBBW davon aus, dass die Zuwendung dazu bestimmt ist, die 
Qualität der jeweiligen Dienstleistung für den Kunden des Zuwendungsempfängers zu verbessern. 
Veröffentlichungsdatum: 30.03.2023 07:38 
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