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Ist jetzt der Deckel 
drauf? 

 EZB hebt Leitzinsen nicht weiter an 

 US-Konjunktur weiter sehr robust 

 Kurssturz bei Siemens Energy 

 Ausblick: US-Inflationsdaten 

US-Wirtschaft unter Volldampf 
Die gestern Nachmittag veröffentlichte Vorab-Schätzung 

für die US-BIP-Entwicklung im dritten Quartal 2023 ist 

noch höher ausgefallen als zuvor von Markteilnehmern er-

wartet worden war. Die von vielen Volkswirten prophe-

zeite US-Rezession lässt damit weiter auf sich warten. Die 

US-Wirtschaft legte in Q3 mit einer Jahresrate von sage 

und schreibe 4,9 % zu. Das höchste Quartalswachstum 

seit fast zwei Jahren! Neben den BIP-Zahlen überzeugten 

die ebenfalls gestern Nachmittag veröffentlichten Auf-

tragseingänge für langlebige Wirtschafsgüter in den USA. 

Diese stiegen ggü. dem Vormonat um 4,7 % und damit 

deutlich stärker als erwartet an. Nun ist klar absehbar, 

dass das US-BIP im Gesamtjahr 2023 mit spürbar über 

2,0 % wachsen sollte. Aber bezüglich der Prognose einer 

Rezession gilt: Aufgeschoben ist nicht aufgehoben. Der 

Gegenwind für die US-Wirtschaft wird immer stärker. Die 

Hypothekenzinsen schießen nach oben, der Aktienmarkt 

schwächelt, die Banken verschärfen ihre Kreditvergabe-

kriterien, 40 Millionen US-Bürger müssen wieder ihre Stu-

dentenschulden begleichen, der feste US-Dollar und die 

schwache Auslandskonjunktur belasten die US-Export-

wirtschaft, die Läger der Unternehmen sind wieder gut ge-

füllt und die US-Fiskalpolitik geht vom Gaspedal. All dies 

zusammengenommen sollte auch den riesigen Wirt-

schaftstanker USA vom Kurs abbringen. Wir halten daher 
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Änderung

Index Vortag z. Vortag Hoch Tief

DAX 14.731 -161 16.470 13.924

MDAX 23.797 -227 29.809 23.797

Euro Stoxx 50 4.049 -24 4.471 3.794

S&P 500 4.137 -50 4.589 3.808

Nasdaq 12.596 -226 14.358 10.305

VDAXNEW (in %) 20,2 0,9 28,9 12,7

2023

 

 

  

 

 

10Y-Bund Rendite (in %)  
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Änderung

Referenz Vortag z. Vortag Hoch Tief

Bund-Rendite 2Y 3,231 -0,04 3,38 2,39

Bund-Rendite 10Y 2,813 -0,04 2,94 1,98

US-Treasury 2Y 5,199 0,00 5,28 3,85

US-Treasury 10Y 4,938 0,00 4,98 3,30

Bund-Future 128,47 0,34 140,30 127,09

2023
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an unserer Prognose fest, dass die US-Wirtschaft 2024 in 

eine Rezession abgleiten wird.  

EZB: Leitzinshoch erreicht 
Die EZB hat bei der gestrigen Notenbanksitzung be-

schlossen die Leitzinsen nicht noch weiter anzuheben. In 

der anschließenden Pressekonferenz wies EZB-Präsiden-

tin Lagarde darauf hin, dass sich das gestiegene Leitzins-

niveau bereits deutlich bremsend auf die Kreditvergabe 

der Banken an Unternehmen und Privatpersonen auswirkt 

– und auch noch auswirken wird. Im Gegensatz zu den 

USA hat sich das Wirtschaftswachstum in der EWU be-

reits deutlich abgeschwächt – insbesondere in Deutsch-

land. Wir gehen deshalb davon aus, dass bei den Leitzin-

sen erstmal der Deckel drauf ist. Jetzt kann der Markt sich 

der Frage zuwenden, was die EZB mit „ausreichend 

lange“ meint, wenn es darum geht, wie lange die EZB auf 

dem Zinsgipfel verharren will. Die Inflation ist ja schon ein 

gutes Stück vom Gipfel abgestiegen, sie ist aber auch 

noch deutlich oberhalb der Komfortzone der EZB. Wenn 

man die EZB beim Wort nimmt, wird sie frühestens in der 

zweiten Jahreshälfte 2024 die Zinsen wieder senken. Die 

Renditen 10j. Bundesanleihen fielen im Nachgang des 

Zinsentscheids um rund 5 Bp. auf 2,85%. 

 

4,9 % 
 

Die US-Wirtschaft hat das 

Expansionstempo im dritten 

Quartal auf den höchsten 

Wert seit Ende 2021 ausge-

baut.  

 Q3-US-BIP- 
Wachstum 

Kurssturz bei Siemens Energy 
Die gebeutelte Siemens Energy verlor gestern aufgrund 

anhaltend schwerer Probleme im Windkraftgeschäft rund 

ein Drittel ihres Börsenwertes. Ende Juni hatte die Aktie 

schon einmal 37% an einem Tag verloren. Der Siemens-

Abspaltung fehlt es nicht an Aufträgen, sondern an Mitteln, 

diese vorzufinanzieren. Jetzt rufen die Münchener nach 

Staatshilfen, und auch die weiterhin am Unternehmen be-

teiligte Siemens soll Geld nachschießen. 

Ausblick – US-Inflationszahlen 
Auf dem ökonomischen Datenkalender stehen heute In-

flationszahlen (PCE Kernrate) aus den USA. Wir gehen 

von einem leichten Rückgang von zuletzt 3,9 % auf 3,7 % 

aus. Nach guten Quartalszahlen von Amazon und Intel lie-

gen die US-Aktienfutures heute Morgen im Plus. Die asi-

atischen Märkte öffneten bereits mit Kursgewinnen.  

 

 

 

 

 
 

 

 

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

iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief

Euro Sovereigns 3,695 -0,03 3,78 2,71

Bunds 2,928 -0,03 3,03 2,01

SSA 3,736 -0,03 3,82 2,83

Covered 3,743 -0,05 3,88 2,87

Non-Financials 4,368 -0,03 4,46 3,47

Financials 4,927 -0,04 5,07 3,98

NF High Yield 7,678 0,05 7,91 6,70

Renditen in %

2023
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Änderung

Währung Vortag z. Vortag Hoch Tief

EURUSD 1,0543 -0,0044 1,1243 1,0476

EURCHF 0,9473 -0,0003 1,0040 0,9440

EURGBP 0,8693 -0,0025 0,8968 0,8522

EURJPY 158,50 -0,2147 159,39 138,02

USDCNY 7,3190 0,0034 7,3432 6,7106

USDCHF 0,8985 0,0035 0,9414 0,8577

USDJPY 150,34 0,4150 150,34 127,52

2023

 

 

 
 

 

 

Brent (in USD/Barrel) 
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Änderung

Rohstoff Vortag z. Vortag Hoch Tief

Brent Rohöl (Spot, USD/bl.) 87,93 -2,27 96,6 71,85

Gold (USD/oz.) 1.980 5,00 2.047 1.810

Silber (USD/oz.) 22,97 0,16 26,03 20,09

Kupfer LME (3M, USD/t) 7.986 -47 9.356 7.899

Aluminium LME (3M, USD/t) 2.198 -22 2.659 2.129

Nickel LME (3M, USD/t) 18.079 -238 31.118 18.079

Zink LME (3M, USD/t) 2.435 -45 3.487 2.249

Blei LME (3M, USD/t) 2.094 9 2.293 1.999

CO2-Preis Spot EEX (EUR/t) 79,14 -0,26 97,04 74,58

2023
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  Prognosen 

Konjunktur

in % 2022 2023e 2024e 2025e

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

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

Euroraum BIP 3,4 0,5 1,0 1,6

Inflation 8,4 5,8 2,5 2,1

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

Inflation 8,0 4,0 2,0 2,0

China BIP 3,0 4,5 3,0 4,0

Inflation 2,8 1,0 2,1 2,2

Welt BIP 3,4 2,7 2,4 3,3

Inflation 8,8 4,2 2,9 2,9  

 Aktienmarkt

in Punkten Vortag 31.12.2023 30.06.2024 31.12.2024

DAX 14.731 15.000 15.500 17.000

Euro Stoxx 50 4.049 4.100 4.100 4.500

S&P 500 4.137 4.300 4.300 4.700

Nikkei 225 30.602 32.000 32.000 35.000  
Rohstoffe

Vortag 31.12.2023 30.06.2024 31.12.2024

Brent (in USD/Barrel) 87,93 85 80 75

Gold (in USD/Feinunze) 1.980 1.950 2.000 2.100

Silber (in USD/Feinunze) 22,97 25 26 27  

Zinsen, Renditen, Swapsätze (in %)

Euroraum Vortag 31.12.2023 30.06.2024 31.12.2024

EZB Hauptrefisatz 4,500 4,50 4,50 4,00

EZB Einlagesatz 4,000 4,00 4,00 3,50

Tagesgeld (€STR)* 3,900 3,95 3,95 3,45

3M Euribor 3,952 3,95 3,90 3,35

Swap 2J 3,662 3,50 3,05 2,60

Swap 5J 3,324 3,05 2,70 2,50

Swap 10J 3,390 2,90 2,70 2,60

Bund 2J 3,231 2,95 2,50 2,05

Bund 5J 2,727 2,50 2,20 2,00

Bund 10J 2,813 2,40 2,20 2,10

USA Vortag 31.12.2023 30.06.2024 31.12.2024

Fed Funds Target Rate 5,500 5,50 5,25 4,25

Tagesgeld (SOFR)* 5,300 5,35 5,10 4,10

3M USD Geldmarkt 5,377 5,30 5,00 4,05

Swap 2J 4,927 4,55 3,95 3,30

Swap 5J 4,529 3,80 3,50 3,10

Swap 10J 4,506 3,60 3,35 3,15

Treasury 2J 5,199 4,60 4,00 3,35

Treasury 5J 4,909 4,00 3,65 3,30

Treasury 10J 4,938 3,85 3,60 3,40

Weitere Industriestaaten Vortag 31.12.2023 30.06.2024 31.12.2024

UK Tagesgeld (SONIA)* 5,188 5,45 4,95 4,20

UK 10Y Staatsanleihe 4,597 4,10 3,85 3,65

Schweiz Tagesgeld (SARON)* 1,697 1,70 1,70 1,45

Schweiz 10Y Staatsanleihe 1,158 0,90 0,80 0,70

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

 Devisen

Hauptwährungen Vortag 31.12.2023 30.06.2024 31.12.2024

EURUSD 1,054 1,08 1,10 1,12

EURJPY 158,503 164 162 160

EURCHF 0,947 0,98 1,00 1,00

EURGBP 0,869 0,84 0,82 0,82

EURCNY 7,736 7,90 8,10 8,30

Weitere Währungen Vortag 31.12.2023 30.06.2024 31.12.2024

EURAUD 1,668 1,63 1,54 1,50

EURBRL 5,274 5,70 5,40 5,20

EURCAD 1,457 1,45 1,41 1,37

EURCZK 24,637 24,50 24,10 23,70

EURHUF 382,375 380 375 370

EURMXN 19,188 20,20 19,80 19,60

EURNOK 11,835 10,30 10,10 9,90

EURPLN 4,449 4,65 4,55 4,50

EURRON 4,966 5,15 5,24 5,32

EURRUB 98,577 120,00 105,00 102,00

EURTRY 29,694 28,00 26,00 23,00

EURZAR 19,992 21,00 21,60 22,40  

Termine des Tages 

 

 

 

ZEIT LAND PERIODE LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKEIT

PROGNOSE PROGNOSE1) WERT2)

FREITAG, 27.10.2023

14:30 USA PCE Kernrate (Y/Y) Sep 3,7 3,7 3,9 ***

14:30 USA Persönliche Einkommen (M/M) Sep 0,4 0,4 0,4 **

14:30 USA Persönliche Ausgaben (M/M) Sep 0,5 0,4 0,4 **

16:00 USA Uni Michigan Verbrauchervertrauen (final) Okt 63,0 63,2 63,0 **

FR Rating Review  Frankreich (Fitch) **

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

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



  

Landesbank Baden-Württemberg 

Strategy Research | 27.10.2023 

 Tabellen 

Weitere Zinsen und Swapsätze

Änderung

Vortag zum Vortag Hoch Tief

EURIBOR 1M 3,883 0,038 3,891 1,854

EURIBOR 6M 4,105 0,013 4,143 2,693

USD-LIBOR 1M* 5,441 0,001 5,463 4,384

USD-LIBOR 6M* 5,884 0,010 5,929 4,834

CHF Swap 10Y 1,780 -0,028 2,191 1,610

JPY Swap 10Y 1,181 0,072 1,181 0,567

GBP Swap 10Y 4,728 0,025 4,911 3,350

EUR Swap 30Y 3,126 -0,043 3,222 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 3,52 -0,04 3,63 2,54 71 EURDKK 7,463 -0,001 7,465 7,436

Deutschland 2,81 -0,04 2,94 1,98 - EURSEK 11,783 0,026 11,954 11,012

Frankreich 3,38 -0,04 3,50 2,42 57 EURCNH 7,736 -0,008 8,101 7,251

Griechenland 4,77 -0,12 5,47 3,80 196 EURHKD 8,246 -0,035 8,785 8,204

Italien 4,71 -0,07 4,84 3,76 190 EURSGD 1,444 -0,006 1,485 1,416

Niederlande 3,21 -0,04 3,33 2,26 39 EURNZD 1,812 -0,006 1,845 1,673

Portugal 3,47 -0,04 3,64 2,80 65 GBPUSD 1,213 -0,002 1,312 1,184

Spanien 3,91 -0,05 4,02 2,96 109

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)* 86 2 3 6 86 65 Financials (4)* 135 2 1 4 168 103

  Automobiles & Parts 115 3 5 11 115 75   Banks  122 2 1 13 161 85

  Chemicals 77 1 3 13 77 43   Insurance  176 2 3 6 199 142

  Construction & Materials 94 1 4 -6 103 69   Real Estate 183 1 3 -27 231 158

  Food & Beverage  54 2 3 4 61 35 Main 90 3 3 -1 101 66

  Health Care  74 2 2 7 75 54 Crossover 471 11 9 -3 497 376

  Industrial Goods & Serv. 80 2 4 6 80 55   Senior Financials 103 3 3 4 131 76

  Media  81 4 4 -7 93 60   Sub Financials 190 5 6 18 237 140

  Oil & Gas 105 2 4 8 113 88

  Personal & Household G. 76 2 3 8 84 56

  Retail  108 2 5 28 108 65

  Technology  88 3 4 24 88 55

  Telecommunications  89 2 1 8 91 60

  Utilities  94 1 4 -3 101 76

* 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. 
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