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Bereit fir Neues

Kapitalmérkte

Gestern ISM,
heute ADP

e US-Daten im Fokus: gestern Einkaufsma-

nager, heute Arbeitsmarktstatistiker
e ADP: Es droht wieder ,surprise, surprise”

ISM gestern: nicht Fisch, nicht Fleisch

Wie gestern gemeldet, erreichte der ISM-Einkaufsmana-
gerindex fUr das Verarbeitende Gewerbe der Vereinigten
Staaten im Juli einen Wert von 46,4 Punkten. Wir im
LBBW Research hatten mit einer Vorab-Schatzung von
46,5 Punkten denkbar nah dran gelegen. Das zyklische
Tief vom Monat zuvor bei 46,0 Punkten wurde zwar Uber-
troffen. Aber: Insgesamt verharrte der Indikator unterhalb
der Schwelle zur Expansion, die gemeinhin auf 50 Zahler
taxiert wird.

Fir die Aktienmarkte war der ISM ein Non-Event. Der
S&P 500 verlor Uber den Handelstag 0,3%, der Dow Jo-
nes legte um 0,2% zu. Die Ricknahme der Bonitatsein-
stufung der Vereinigten Staaten durch die Ratingagentur
Fitch von ,AAA" auf ,AA+“ kam nach Handelsschluss.

Letztlich stellte der leichte Anstieg des ISM gestern die op-
timale Mitte zwischen zwei Extremen dar. Auf der einen
Seite ware ein weiterer Rlickgang im Index, auf dann ein
neues zyklisches Tief, Ausdruck einer tatsachlich nach-
haltigen Schwache der US-Wirtschaft gewesen. Nament-
lich die Rentenmarkten hatten hier Morgenluft geschnup-
pert. Auf der anderen Seite hatte ein noch starkerer An-
stieg als gesehen Leitzinsangste in Richtung US-Noten-
bank geschlrt. Gegenwartig gilt: Schlechte Konjunktur-
nachrichten sind gut fur die Finanzmarkte und umgekehrt.
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Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 16.240 -206 16.470 13.924
MDAX 28.571 -266 29.809 25.118
Euro Stoxx 50 4.408 -64 4.471 3.794
S&P 500 4.577 -12 4.589 3.808
Nasdaq 14.284 -62 14.358 10.305
VDAXNEW (in %) 16,8 1,2 289 12,7
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 3,095 0,00 3,36 2,39
Bund-Rendite 10Y 2,466 0,00 2,75 1,98
US-Treasury 2Y 4,976 0,00 5,12 3,85
US-Treasury 10Y 3,948 0,00 4,06 3,30
Bund-Future 132,22 -0,78 140,30 130,72
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Fester Arbeitsmarkt: Hier droht
Ungemach fur die Finanzmarkte!

Heute meldet sich das US-Institut ADP zu Wort, mit einer
Schatzung zur Anderung der Beschaftigung in den Verei-
nigten Staaten per Juli. Wir erinnern uns: Vor Monatsfrist
war das ADP verantwortlich fir einen DAX-Tagesverlust
von mehr als 400 Punkten! Grund damals: Per Saldo wa-
ren, so die Meldung, zwischen San Francisco und New
York im Mai so viele Stellen geschaffen worden wie seit
mehr als einem Jahr nicht. Nach unserer Lesart droht
auch firr heute eine Uberraschung am oberen Rand: Wir
im LBBW Research erwarten eine Netto-Anzahl von
280 Tsd., gut 50% mehr als der Konsens der befragten
Experten. Heute kdnnte es dann heiflen: Gute Konjunktur-
nachrichten sind schlecht fir die Finanzmarkte!

Auch hierzulande ist der Arbeitsmarkt ordentlich unter-
wegs. Gemal der offiziellen Statistik blieb in Deutschland
die Anzahl der Erwerbstatigen im Juni stabil gegenuber
dem Vormonat. Gegenuber dem Vorjahr ergibt sich ein
Anstieg um mehr als 300 Tsd. Zugegeben: Die Arbeits-
kraftenachfrage geht momentan zurtck. Die Arbeitslosen-
quote stieg im Juli auf 5,7%; allgemein erwartet waren
5,8%.

Die Anzahl der Erwerbstati-
gen in Deutschland liegt wei-
terhin auf hohem Niveau. Im
Jahresvergleich stieg sie

um 0,7%. Die Wirtschafts-
schwache zeigt sich hier
bislang nur in Umrissen.

Erwerbstatige in
Deutschland, Juni "23

Dr. Thomas MeiBner,
Leiter Research
Finanzmarktstrategie
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iBoxx € Vortag z.Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,354 0,05 3,47 2,71
Bunds 2,622 0,06 2,76 2,01
SSA 3,386 0,05 3,57 2,83
Covered 3,510 0,04 3,69 2,87
Non-Financials 3,992 0,04 4,25 3,47
Financials 4,575 0,03 4,91 3,98
NF High Yield 7,042 -0,01 7,91 6,70
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Wiahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,0980 -0,0046 1,1243 1,0520
EURCHF 0,9608 0,0051 1,0040 0,9550
EURGBP 0,8604 0,0035 0,8968 0,8522
EURJPY 157,31 0,6585 157,72 138,02
USDCNY 7,1666 0,0198 7,2641 6,7106
USDCHF 0,8751 0,0082 0,9414 0,8577
USDJPY 143,28 1,1950 144,63 127,52
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch  Tief

Brent Rohdl (Spot, USD/bl.) 84,94 -0,66 8823 71,85
Gold (USD/oz.) 1.943 -2530 2047 1.810
Silber (USD/oz.) 24,52 0,16 26,03 20,09
Kupfer LME (3M, USD/t) 8.631  -201 9.356  7.902
Aluminium LME (3M, USD/t)  2.256 -27 2659 2129
Nickel LME (3M, USD/t) 22358 65 31.118 20.056
Zink LME (3M, USD/t) 2.569 4 3487 2249
Blei LME (3M, USD/t) 2.147 -2 2293  1.999

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 83,65 -1,51
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Prognosen
Konjunktur |

in % 2021 2022e 2023e 2024e
Deutschland BIP 3,1 1,9 -0,5 1,0
Inflation 3,1 6,9 6,0 2,8
Euroraum BIP 54 3,5 0,2 1,2
Inflation 2,6 8,4 6,0 25
USA BIP 5,9 21 15 0,0
Inflation 4.7 8,0 4,0 2,0
China BIP 8,1 3,0 45 3,0
Inflation 0,9 2,8 1,0 2,1
Welt BIP 58 34 25 23
Inflation 3,7 8,8 4,2 29
Euroraum Vortag 30.09.2023  31.12.2023  30.06.2024
EZB Hauptrefisatz 4,000 4,50 4,50 4,50
EZB Einlagesatz 3,500 4,00 4,00 4,00
Tagesgeld (ESTR)* 3,392 3,90 3,95 3,95
3M Euribor 3,723 3,95 3,95 3,90
Swap 2J 3,725 3,85 3,50 3,05
Swap 5J 3,249 3,30 3,05 2,70
Swap 10J 3,138 3,10 2,90 2,70
Bund 2J 3,095 3,20 2,95 2,50
Bund 5J 2,560 2,65 2,50 2,20
Bund 10J 2,466 2,50 2,40 2,20
USA Vortag 30.09.2023  31.12.2023  30.06.2024
Fed Funds Target Rate 5,500 5,50 5,50 4,75
Tagesgeld (SOFR)* 5,310 5,35 5,35 4,60
3M USD Geldmarkt 5,364 5185) 5,30 4,50
Swap 2J 4,814 4,45 4,05 3,40
Swap 5J 4,013 3,70 3,40 3,10
Swap 10J 3,765 3,45 3,25 3,05
Treasury 2J 4,976 4,50 4,10 3,45
Treasury 5J 4,175 3,90 3,60 3,30
Treasury 10J 3,948 3,70 3,50 3,30
Weitere Industriestaaten Vortag 30.09.2023  31.12.2023  30.06.2024
UK Tagesgeld (SONIA)* 4,930 545 545 4,95
UK 10Y Staatsanleihe 4,306 4,35 4,05 3,85
Schweiz Tagesgeld (SARON)* 1,702 1,95 1,95 1,95
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,981 1,15 1,15 0,95

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

Termine des Tages

Aktienmarkt

in Punkten Vortag 30.09.2023  31.12.2023  30.06.2024
DAX 16.240 14.500 16.000 17.000
Euro Stoxx 50 4.408 4.000 4.250 4.500
S&P 500 4.577 4.100 4.350 4,600
Nikkei 225 33.477 29.500 32.000 34.000
Rohstoffe

Vortag 30.09.2023  31.12.2023  30.06.2024
Brent (in USD/Barrel) 84,94 80 80 80
Gold (in USD/Feinunze) 1.943 2.000 2.100 2.200
Silber (in USD/Feinunze) 24,52 24 25 26

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

Anderung 2023

Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 3,580 0,002 3,585 1,854
EURIBOR 6M 3,948 0,019 3,972 2,693
USD-LIBOR 1M* 5,432 0,000 5433 4,384
USD-LIBOR 6M* 5,861 -0,015 5,881 4,834
CHF Swap 10Y 1,890 0,000 2,191 1,610
JPY Swap 10Y 0,856 0,049 1,094 0,567
GBP Swap 10Y 4,586 0,054 4,874 3,350
EUR Swap 30Y 2,765 0,069 2,772 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 3,13 0,00 3,34 2,54 67 EURDKK 7,452 -0,001 7,454 7,436
Deutschland 2,47 0,00 2,75 1,98 - EURSEK 11,634 0,049 11,924 11,012
Frankreich 2,98 0,00 3,23 242 51 EURCNH 7,892 0,034 8,101 7,251
Griechenland 4,81 0,00 5,37 3,99 235 EURHKD 8,558 -0,041 8,785 8,214
Italien 3,97 0,00 4,60 3,76 151 EURSGD 1,467 0,003 1,485 1,416
Niederlande 2,83 0,00 3,09 2,26 36 EURNZD 1,785 0,013 1,802 1,673
Portugal 3,13 0,00 3,52 2,80 66 GBPUSD 1,276 -0,011 1,312 1,184
Spanien 3,45 0,00 3,72 2,96 99
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 (5,2)* 70 1 0 -11 84 65 Financials (4,1)* 116 1 -1 -15 168 103
Automobiles & Parts 84 0 0 -20 108 75 Banks 100 1 0 -8 161 85
Chemicals 65 0 0 1 69 43 Insurance 155 0 -2 -16 199 142
Construction & Materials 80 2 2 -21 103 69 Real Estate 172 1 -4 -38 231 158
Food & Beverage 39 0 1 -1 61 B85 Main 70 2 0 -21 101 66
Health Care 58 0 1 -9 73 55 Crossover 387 7 -5 -87 497 376
Industrial Goods & Serv. 64 1 2 -11 78 55 Senior Financials 79 2 -1 -20 131 76
Media 67 0 -1 -21 93 63 Sub Financials 146 4 -2 -26 237 140
Oil & Gas 94 0 -1 -3 113 88
Personal & Household G. 62 1 1 -6 84 56
Retail 70 1 0 -10 96 67
Technology 64 0 -1 0 83 55
Telecommunications 76 1 -1 -5 88 60
Utilities 80 0 -1 -17 101 78
* Duration (Kennzahl fiir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle fiir 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 flr 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 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. 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 geadufRerte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung
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 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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