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Anleger treten auf die Bremse hndorng 2020
Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
Die positiven Impulse durch die Tech-Rally an der Wall . e e e B
Street ebbten gestern ab und Europas Anleger zogen vor Sl o
dem morgigen EZB-Zinsentscheid die Kopfe ein. Nach Nasdaq 15426 66 15426 14510
dem freundlichen Wochenstart drehte der deutsche Leit- .
index DAX ins Minus und notierte rund 0,3% schwécher _ ~
bei 16.627 Punkten. Auch der Euro Stoxx 50 gab anfang- Zinsen Gﬁj Y6
liche Gewinne wieder ab und verlor ebenfalls 0,3% auf v o
4.466 Zahler. EZB-Préasidentin Christine Lagarde koénnte 10Y-Bund Rendite (in %)
morgen versuchen, die an den Borsen weit verbreiteten 3,00 3,00
Erwartungen baldiger geldpolitischer Lockerungen zu 250 250
dampfen. Die Anleger diirften daher so lange auf die fzz fzz
Bremse treten, bis sie neue Hinweise auf den EZB-Zins- 1‘00 1’00
pfad erhalten. Indes ist auf der anderen Seite des Atlantiks 0’50 0’50
die US-Berichtssaison in vollem Gange. Heute 6ffnen 000 ™ | | 0.00
rund 25 Unternehmen aus dem S&P 500 ihre Blicher, da- 050 W 050
runter Titel wie Tesla, AT&T, Abbott Laboratories und IBM. 1,00 1,00
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Anderung 2024
Referenz Vortag z. Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,986 0,02 2,99 2,68
Bund-Rendite 10Y 2,318 0,06 2,32 2,02
US-Treasury 2Y 4,449 0,00 4,47 4,22
US-Treasury 10Y 4,136 0,04 4,14 3,87
Bund-Future 133,92 -0,55 137,22 133,92
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Banken strafften Kreditrichtlinien

kaum noch

In der Eurozone und in Deutschland hat sich die Nach-
frage nach Krediten im 4. Quartal 2023 weiter abge-
schwacht, wie die EZB gestern in ihrer Bank Lending Sur-
vey unter 157 Geldhausern im Euroraum darlegte. Die
Banken berichteten im Schlussquartal insbesondere Uber
einen Nachfragerickgang bei Darlehen an Unternehmen.
Auch die Nachfrage der Haushalte nach Immobilienkredi-
ten und nach Konsumentenkrediten war ricklaufig gewe-
sen. Der Nachfrageriickgang in allen Darlehenskategorien
war auf das allgemeine Zinsniveau zuruckzufuhren. Ge-
ringere Anlageinvestitionen dampften darUber hinaus die
Kreditnachfrage der Firmen. Bei den Haushalten wirkten
sich der Umfrage zufolge auch ein verhaltenes Verbrau-
chervertrauen sowie magere Aussichten auf dem Woh-
nungsmarkt bremsend aus. Bei Unternehmenskrediten
strafften bzw. verscharften die 33 befragten deutschen
Banken ihre Kreditrichtlinien sowie Kreditbedingungen
kaum noch. Allerdings gehen die befragten Banken davon
aus, dass in den nachsten 12 Monaten umfassendere auf-
sichtliche Anforderungen Straffungen ihrer Kreditvergabe-
richtlinien erforderlich machen werden.

Flash-PMIs heute auf der Agenda

Der heutige Tag startet mit den vorlaufigen Januar-Daten
zum Einkaufsmanager-Index (PMI) fir Deutschland und
Europa. Flr das Verarbeitende Gewerbe in Deutschland
gehen wir von einer minimalen Verbesserung und fur die
Dienstleistungen von einer minimalen Verschlechterung
aus. Mit von uns prognostizierten 47,4 Zahlern durfte der
aus beiden Teilsegmenten berechnete Composite wie im
Dezember gleich weit entfernt von der Expansions-
schwelle von 50 Punkten liegen. Am Nachmittag folgen
dann die PMI-Daten aus den USA.

Andreas da Graga, Investmentanalyst
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iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
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z. Vortag Hoch Tief
-0,0053 1,1047 1,0833
-0,0023 0,9463 0,9286
-0,0008 0,8669 0,8552
-0,1067 161,18 155,33
-0,0266 7,1966 7,0922
0,0021 0,8715 0,8417
0,6250 148,49 140,98

Brent (in USD/Barrel)
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Jan. 21

Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch  Tief

Brent Rohél (Spot, USD/bl.) 80,22 0,21 80,22 7577
Gold (USD/oz.) 2.026 4,32 2.067 2.010
Silber (USD/oz.) 22,26 0,06 2395 222

Kupfer LME (3M, USD/t) 8.405 60 8.559 8.268
Aluminium LME (3M, USD/t)  2.228 69 2.384 2.159
Nickel LME (3M, USD/t) 16.306 299 16.603 16.007
Zink LME (3M, USD/t) 2.520 63 2.658 2457
Blei LME (3M, USD/t) 2.168 43 2.168  2.042

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 60,78 0,99

LB=BW

77,25 59,79



Prognosen
Konjunkter |

in % 2022 2023e 2024e 2025e
Deutschland BIP 1,9 -0,1 0,3 1,0
Inflation 6,9 59 2,5 2.1
Euroraum BIP 34 0,5 0,8 1,2
Inflation 8,4 54 2,2 2,1
USA BIP 1,9 24 1,0 25
Inflation 8,0 4.1 25 2,0
China BIP 3,0 52 35 4,0
Inflation 2,8 0,2 1,7 2,2
Welt BIP 34 29 2,6 3,3
Inflation 8,8 42 238 2,9
Euroraum Vortag 31.03.2024  30.06.2024  31.12.2024
EZB Hauptrefisatz 4,500 4,50 4,25 3,50
EZB Einlagesatz 4,000 4,00 3,75 3,00
Tagesgeld (€STR)* 3,902 3,90 3,65 2,95
3M Euribor 3,948 3,85 3,60 2,90
Swap 2J 3,049 3,00 2,50 2,20
Swap 5J 2,710 2,60 2,35 2,35
Swap 10J 2,745 2,70 2,50 2,60
Bund 2J 2,986 2,50 2,00 1,70
Bund 5J 2,270 2,10 1,85 1,85
Bund 10J 2,318 2,20 2,00 2,10
USA Vortag 31.03.2024  30.06.2024  31.12.2024
Fed Funds Target Rate 5,500 5,50 5,25 4,25
Tagesgeld (SOFR)* 5,310 5,35 5,10 4,10
3M USD Geldmarkt 5,318 5,30 4,95 4,00
Swap 2J 4,214 4,25 3,65 325
Swap 5J 3,782 8165) 8185 3,30
Swap 10J 3,769 3,75 3,45 3,55
Treasury 2J 4,449 4,30 3,80 3,30
Treasury 5J 4,037 3,90 3,60 3,55
Treasury 10J 4,136 4,05 3,80 3,85
Weitere Industriestaaten Vortag 31.03.2024  30.06.2024  31.12.2024
UK Tagesgeld (SONIA)* 5,188 5,20 4,95 4,20
UK 10Y Staatsanleihe 4,075 3,85 3,65 3,70
Schweiz Tagesgeld (SARON)* 1,693 1,70 1,45 1,20
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,939 0,75 0,65 0,70

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

Termine des Tages

in Punkten Vortag 31.03.2024  30.06.2024  31.12.2024
DAX 16.627 16.000 16.500 18.000
Euro Stoxx 50 4.466 4.300 4.400 4.700
S&P 500 4.865 4.500 4.600 4.900
Nikkei 225 36.518 33.000 34.000 37.000
Rohstoffe

Vortag 31.03.2024  30.06.2024  31.12.2024
Brent (in USD/Barrel) 80,22 80 80 75
Gold (in USD/Feinunze) 2.026 2.000 2.000 2.100
Silber (in USD/Feinunze) 22,26 25 26 27

Devisen

Hauptwahrungen Vortag 31.03.2024  30.06.2024  31.12.2024
EURUSD 1,083 1,08 1,08 1,10
EURJPY 160,846 161 159 157
EURCHF 0,944 0,99 1,00 1,00
EURGBP 0,855 0,83 0,82 0,82
EURCNY 7,775 7,85 7,95 8,15
Weitere Wahrungen Vortag 31.03.2024  30.06.2024  31.12.2024
EURAUD 1,650 1,60 1,64 1,50
EURBRL 5,393 5,55 5,40 5,20
EURCAD 1,460 1,45 1,44 1,40
EURCZK 24,859 24,20 24,10 23,70
EURHUF 386,175 BlS) 370 365
EURMXN 18,804 19,30 19,80 19,60
EURNOK 11,410 11,00 10,70 10,30
EURPLN 4,389 4,40 4,40 4,45
EURRON 4,977 5,05 5,07 512
EURRUB 96,084 95,00 90,00 95,00
EURTRY 32,794 34,00 32,00 29,00
EURZAR 20,645 21,20 21,60 22,40

09:30 DE PMI Verarbeitendes Gew erbe (vorlaufig)
09:30 DE PMI Dienstleistungen (vorlaufig)

10:00 EWU PMI Verarbeitendes Gew erbe (vorlaufig)
10:00 EwU PMI Dienstleistungen (vorlaufig)

10:00 EWU PMI Composite (vorlaufig)

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

PERIODE LBBW-  KONSENS- LETZTER WICHTIGKET
PROGNOSE progNOSg? WERT?
Jan 43,5 44,0 43,3
Jan 49,0 49,5 493
Jan 447 - 44.4
Jan 48,6 - 48,8
Jan 47,6 - 47,6

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

Anderung 2024

Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 3,869 0,010 3,894 3,845
EURIBOR 6M 3,944 0,019 3,944 3,861
USD-LIBOR 1M* 5,450 -0,001 5,469 5,446
USD-LIBOR 6M* 5,605 0,018 5,621 5,517
CHF Swap 10Y 1,410 0,049 1,433 1,250
JPY Swap 10Y 0,951 0,035 0,951 0,814
GBP Swap 10Y 4,027 0,066 4,027 3,568
EUR Swap 30Y 2,525 0,080 2,525 2,295

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

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

Anderung 2024 Spread iiber Anderung 2024
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 2,87 0,05 2,88 2,60 56 EURDKK 7,456 -0,003 7,459 7,455
Deutschland 2,32 0,06 2,32 2,02 - EURSEK 11,377 0,002 11,411 11,133
Frankreich 2,75 0,06 2,76 2,47 44 EURCNH 7,775 -0,053 7,882 7,775
Griechenland 4,02 0,07 4,02 3,78 170 EURHKD 8,473 -0,038 8,626 8,473
Italien 3,76 0,07 3,76 3,53 144 EURSGD 1,453 -0,007 1,461 1,450
Niederlande 2,62 0,06 2,63 2,32 31 EURNZD 1,784 0,000 1,784 1,745
Portugal 2,86 0,06 2,86 2,57 54 GBPUSD 1,267 -0,005 1,276 1,262
Spanien 3,22 0,06 3,22 2,95 90
Weitere Credit Indizes (Anleihen in EUR
iBoxx ASW Spreads nach Sektoren 2024 Spreads nach Sektoren 2024
Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief
Non-Financials (5)* 81 -2 -7 2 88 78 Financials (3,9)* 115 -2 -9 -1 125 115
Automobiles & Parts 97 -2 -8 2 111 95 Banks 106 -2 -1 1 118 105
Chemicals 71 -1 -5 3 76 68 Insurance 145 -2 -8 -4 154 145
Construction & Materials 920 -2 -6 5 96 84 Real Estate 150 -1 -2 -6 159 150
Food & Beverage 56 -2 -7 3 63 53 Main 61 2 0 3 65 58
Health Care 72 -2 -6 1 80 71 Crossover 330 7 1 20 343 310
Industrial Goods & Serv. 76 -2 -6 2 82 73 Senior Financials 70 1 -1 3 74 67
Media 70 -2 -6 5 77 65 Sub Financials 130 2 -1 8 137 122
Oil & Gas 95 -2 -7 1 102 93
Personal & Household G. 76 -2 -7 -1 83 76
Retail 104 -2 -7 3 111 101
Technology 80 -3 -7 3 88 76
Telecommunications 81 -2 -6 & 88 77
Utilities 92 -2 -7 3 99 89
* Duration (Kennzahl fiir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle fir alle Daten in dieser Publikation: LSEG, 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 tUberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir
fur zuverlassig halten, fur 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. Fur weitere zeitnahere
Informationen Uber konkrete Anlagemdglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich
bitte an Ihren Anlageberater. Wir behalten uns vor, unsere hier geauflerte Meinung jederzeit und ohne Vorankindigung
zu andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen dieser Information nicht
vorzunehmen oder véllig 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.
Verdffentlichungsdatum: 24.01.2024 07:26

LBBW Research | Am Hauptbahnhof 2 | 70173 Stuttgart

Landesbank Baden-Wurttemberg LB — BW
Strategy Research | 24.01.2024 —



