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Erzeugerpreise weiter hoch

ol
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In Deutschland steigen die Preise auf Herstellerebene weiter ra-
sant an. Die Produzentenpreise erhdhten sich im Juni gegen-
uber dem Vorjahresmonat um 32,7%. Das ist nur marginal we-
niger als der Rekordzuwachs im Vormonat von 33,6%. Dies war
zugleich der hochste Anstieg der Herstellerpreise seit Beginn
der Erhebungen im Jahr 1949. Im Monatsvergleich legten die
Erzeugerpreise um 0,6% zu. Preistreiber waren erneut die auf-
zuwendenden Kosten fir Energie. Wahrend sich Erdgas im Jah-
resvergleich um 141% verteuerte, kostete Strom gut 93% mehr
als im Vorjahr. Die Preise gelten als Vorlaufer fur die Entwicklung
der allgemeinen Inflation. Wahrend im Mai die Verbraucher-
preise bei 7,9%, den hochsten Stand seit dem Winter 1973/1974
erreichten, konnte im Juni nur ein leichter Rickgang auf 7,6%

gemessen werden.

@jj % Zinsumfeld

Die Europaische Zentralbank hat auf ihrer gestrigen Ratssitzung
angesichts der deutlich gestiegenen Inflationsdaten erstmals
seit elf Jahren die Zinsen im Euroraum erhdht. Der aktuell ent-
scheidende Einlagenzins wurde um einen halben Punkt auf
0,50% , der Einlagensatz auf 0,00% angehoben. Damit fiel der
Zinsschritt deutlich groRer als erwartet aus, hatten die Noten-
banker in den vergangenen Wochen doch nur eine Zinserho-
hung um 0,25% in Aussicht gestellt. AuRerdem beschloss die
EZB ein neues Kriseninstrument (TPI), um hochverschuldeten
Staaten wie Italien zu helfen. Hintergrund hierfir war, dass sich
seit dem Zeitpunkt als sich eine Zinserhdhung angedeutet hatte,
die Renditeaufschlage einzelner Lander stark gestiegen sind
und damit die Sorge vor einer neuen Euro-Krise geweckt wurde.
Diese Gefahr will die Notenbank mit dem neuen Instrument ein-
dammen.

Konjunktur
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Erzeugerpreise weiter auf ho-
hem Niveau
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Quelle: Refinitiv, LBBW Research

TPI-System soll es richten

Deutschland 10J Staatsanleihe
— Italien 10J Staatsanleihe

. Portugal 10J Staatsanleihe
— Frankreich 10J Staatsanleihe
Spanien 10J Staatsanleihe

Quelle: Refinitiv, LBBW Research


https://twitter.com/LBBW_Research

AR/ Aktienmarkte

Zunachst ist erst einmal Aufatmen angesagt: Entgegen der Be-
furchtungen fliel3t auch nach dem Ende der Wartungsarbeiten
an der Pipeline Nord Stream 1 Gas nach Deutschland. Aller-
dings weiterhin nur im Umfang von 40% des ursprunglichen Vo-
lumens, weshalb die Bundesregierung mit Hilfe eines Energiesi-
cherungspakets alle Hebel in Bewegung setzt, um die heimische
Konjunktur vor Schaden zu schitzen. Mit dem ersten Zinsanhe-
bungsschritt um sogar gleich 50 Bp. hat die EZB die Leitzins-
wende geschafft. Wegen der Sorge um eine mogliche Eurokrise
2.0 musste sie begleitend hierzu allerdings ein neues Instrument
schaffen, welches hochverschuldete Staaten der Eurozone vor
spekulativen Angriffen schitzen soll. In dieser Gemengelage
durfte sich die jingste Erleichterungsrally bei Aktien als verfriiht
herausstellen.

¢ Rohstoffe

Im Marz wurde Kupfer noch auf einem Rekordhoch bei 10.845
US-Dollar je Tonne gehandelt, aktuell liegt der Preis gut 28%
unter dem Endstand des Jahres 2021. Die Hauptgrunde hierfur
liegen zum einen in den rund um den Globus aufkeimenden Re-
zessionsangsten, zum anderen haben die pandemiebedingten
Lockdowns in China im Frihjahr die dortige Industrie und somit
die Nachfrage nach Kupfer stark ausgebremst. Mittelfristig spre-
chen die Fundamentaldaten wieder fir steigende Kupferpreise.
Ende Mai betrugen die weltweiten Lagerbestande rund 560.000
Tonnen und somit gut 31% weniger als im Vorjahr. Fir eine wei-
terhin hohe Nachfrage nach Kupfer sprechen die weltweit einge-
leiteten Infrastrukturinvestitionen in den Ausbau Erneuerbarer
Energien. Diese durften den Kupferpreis stabil halten.
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DAX knapp uber der

13.000er-Marke behauptet
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Ohne Kupfer keine Energie-
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Al .
g Konjunktur
¢ Konjunkturaussichten auf Moll gestimmt

¢ Hohe Inflation bremst reale Kaufkraft
e Moglicher Gas-Lieferstopp heizt Stagflationsrisiken an

1] % Zinsumfeld

Geldmarkt/Notenbanken

¢ Nach Mega-Zinsschritt diirfte die Fed das Zielband fiir
den Tagesgeldsatz im Juli erneut um 75 Bp anheben,
danach noch mindestens zweimal um 50 Bp.

e EZB verabschiedet sich von Negativzinsen. Weitere
deutliche Zinsanhebungen zu erwarten

Renditen

¢ Bund-Prognose per Ende 2022 bei 1,95%

o Treasury-Rendite-Prognose Ende 2022 bei 3,70%

o Wachsende Rezessionsgefahren kdnnten Dampfer
bringen

A~ Aktienmarkte

o Erleichterungsrally nach Wiederaufnahme der begrenz-
ten Gaslieferungen aus Russland

e Gewisse Sorge vor Eurokrise 2.0, vor allem Italien, wel-
ches nun auch noch eine politische Krise hat, im Fokus

¢ Weiterhin vorsichtige Positionierung empfohlen

@@ Devisen

¢ Spekulationen auf mehrere EZB-Zinsschritte groReren
Ausmalies sollten den Euro stitzen

e Ende 2022 erwarten wir das Wahrungspaar EURUSD
bei 1,08

Rohstoffe

e Rezessionsangste sorgen fur deutliche Preisricksetzer am
Rohstoffmarkt

e Goldpreis wird belastet durch (noch) festen US-Dollar, US-
Zinserh6hungen und ETC-Verkaufe

e Lage am Olmarkt bleibt angespannt; Konjunktursorgen haben
zuletzt fiir starke Korrektur beim Olpreis gesorgt

Positive Neutrale Negative
@ Stimmung/ @ Stimmung/ Stimmung/
Kurs steigend Kurs neutral Kurs fallend
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Marktuberblick Prognosemonitor
) 4

DAX 13.247 12.500 13.500 14.500
Euro Stoxx 50 3.597 3.200 3.500 3.700
S&P 500 3.999 3.450 3.750 4.100
Nikkei 225 27.803 24.500 26.500 27.500
ZINSEN 21.07.2022 30.09.2022 31.12.2022 30.06.2023
EZB-Einlagesatz -0,50 0,25 1,00 2,00
Euro 3-Monatsgeld 0,04 0,60 1,45 2,30
Bund 2 Jahre 0,66 1,45 1,70 1,85
Bund 5 Jahre 0,93 1,75 1,85 1,85
Bund 10 Jahre 1,16 1,90 1,95 1,75
Fed Funds 1,75 3,00 3,75 4,00
US-Dollar 3-Monatsgeld 2,76 3,30 3,95 4,00
Treasury 10 Jahre 2,91 3,60 3,70 345
WECHSELKURSE 21.07.2022 30.09.2022 31.12.2022 30.06.2023
US-Dollar je Euro 1,02 1,06 1,08 1,10
Yen je Euro 141 137 138 141
Franken je Euro 0,99 1,02 1,02 1,03
Pfund je Euro 0,86 0,82 0,81 0,80
ROHSTOFFE 21.07.2022 30.09.2022 31.12.2022 30.06.2023
Gold (USD/Feinunze) 1.709 1.850 1.850 1.800
Ol (Brent - USD/Barrel) 107 110 100 90
KONJUNKTUR 2021 2022¢ 2023e
Deutschland BIP 2,9 1,5 1,0
Inflation 3,1 72 4,5
Euroland BIP 52 23 1,0
Inflation 2,6 75 45
GroRbritannien BIP 7,5 33 1,0
Inflation 2,6 8,0 45
USA BIP 57 25 1,0
Inflation 47 75 4,0
Japan BIP 1,7 1,5 0,9
Inflation -0,2 1,8 1.1
China BIP 8,1 34 4,0
Inflation 0,9 2,8 23
Welt BIP 5,8 32 2,9
Inflation 3,7 54 &)

Quelle: 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 anzusprechen.

Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir flr zuver-
lassig halten, fir deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr Gibernehmen kénnen. Sie gibt
unsere unverbindliche Auffassung iber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des Redaktionsschlusses
wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbesténde in diesen Produkten. Diese Publikation ersetzt nicht die personli-
che Beratung. Sie dient nur zu Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder Aufforderung zum Kauf
oder Verkauf. Fiir weitere zeitndhere Informationen Uiber konkrete Anlagemdglichkeiten und zum Zwecke ei-
ner individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren Anlageberater.

Wir behalten uns vor, unsere hier geduBerte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung zu andern.
Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen dieser Information
nicht vorzunehmen oder voéllig einzustellen.

Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder beschriebenen friiheren Wertentwicklungen, Simulationen oder
Prognosen stellen keinen verlasslichen Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung dar.

Die Entgegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen kann
aufsichtsrechtlich als Zuwendung qualifiziert werden. In diesen Fallen geht die LBBW davon aus, dass die Zu-
wendung dazu bestimmt ist, die Qualitat der jeweiligen Dienstleistung fiir den Kunden des Zuwendungsemp-
fangers zu verbessern.
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Hinweis:

Aufsichtsbehdrden der LBBW: Européische Zentralbank
(EZB), Sonnemannstrale 22, 60314 Frankfurt am Main
und Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin), Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn / Marie-
Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt.
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