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Bereit fir Neues

Kapitalmarkte

Konjunktur tritt auf der
Stelle

Verbraucher pessimistischer, Lichtbli-
cke fur die Industrie

Habecks Plane zur Industriepolitik

Heute ifo-Geschaftsklima und Geld-
menge M3

Deutsche Verbraucher fur Novem-
ber wieder pessimistischer

Abwarts ging es gestern mit der Verbraucherstimmung in
Deutschland. Das GfK-Konsumklima fir den November
sank von revidiert -26,7 auf -28,1 Indexpunkte. Dieser
dritte Rlckgang in Folge hat der zarten Erholung der letz-
ten Monate einen neuerlichen Dampfer verpasst. Vor al-
lem eine sinkende Einkommenserwartung setzt den priva-
ten Haushalten derzeit zu.

Dagegen scheint die Industrie Licht am Ende des Tunnels
zu sehen. In Deutschland konnte der Einkaufsmanagerin-
dex fUr das Produzierende Gewerbe im Oktober von 39,6
auf 40,7 Punkte zulegen. Allerdings gilt fur die Konjunktur
insgesamt: Wie gewonnen, so zerronnen! Denn zugleich
sank der Einkaufsmanagerindex fur die Dienstleister von
50,3 auf 48,0 Punkte, so dass unterm Strich ein Rickgang
des Composite Index von 46,4 auf 45,8 Punkte resultiert.

Habecks Plane zur Industriepolitik

Fur Aufmerksamkeit sorgte gestern der Auftritt von Bun-
deswirtschaftsminister Robert Habeck, der ein Konzept-
papier zur Industriepolitik vorstellte. Kerngedanke ist,
durch staatliche Mallnahmen wie den Industriestrompreis
den Wirtschaftsstandort Deutschland zu ertlichtigen und
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Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 14.880 79 16.470 13.924
MDAX 24.423 344 29.809 24.066
Euro Stoxx 50 4.065 24 4.471 3.794
S&P 500 4.248 31 4.589 3.808
Nasdaq 13.140 122 14.358 10.305
VDAXNEW (in %) 19,5 -0,9 28,9 12,7
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Anderung 2023

Referenz Vortag z. Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 3,253 -0,02 3,38 2,39
Bund-Rendite 10Y 2,800 -0,03 2,94 1,98
US-Treasury 2Y 5,142 0,03 5,28 3,85
US-Treasury 10Y 4,817 -0,03 4,98 3,30
Bund-Future 128,56 0,40 140,30 127,09
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ihn so ,in seiner ganzen Vielfalt zu erhalten®. Uberdies soll
die Transformation hin zu einer emissionsneutralen Wirt-
schaft gefordert werden. Um den Plan zu finanzieren, soll
die grundgesetzlich verankerte Schuldenbremse gelo-
ckert werden. Der Vorstol stiel3 in Wissenschaft und Me-
dien auf ein geteiltes Echo. Der Kieler Okonom Moritz
Schularick auferte sich skeptisch zu der angedachten
Subventionssause: ,Der Staat ist zwar nicht gut darin, die
Gewinner von morgen zu finden, aber ganz sicher finden
die Verlierer von gestern den Staat®, so Schularick laut
Frankfurter Allgemeiner Zeitung.

Der Einkaufsmanagerindex
(PMI) fur den Euroraum sank
im Oktober von 47,1 auf 46,5
Punkte und geriet damit
noch ein Stiickchen weiter in
die Kontraktionszone.

46,5

Composite PMI Eu-
roraum

Zahlen aus Deutschland und dem
Euroraum im Fokus

Das heutige ifo-Geschaftsklima durfte etwas vorriicken.
Wir erwarten einen Indexstand von 85,9 nach 85,7. Die
Erwartungen dirften dabei ebenso zulegen wie die Erwar-
tungen, aber beide nur ganz zaghaft.

Aus dem Euroraum kommen Zahlen zur Geldmengenent-
wicklung und zur Kreditvergabe. Die Geldmenge M3
durfte dabei im Vergleich zum Vorjahresmonat erneut
ricklaufig gewesen sein, was in gewisser Weise die Hef-
tigkeit des monetaren Bremsmandvers im Euroraum seit
Mitte 2022 zeigt. Die Zeit des billigen Geldes liegt hinter
uns. Die Zahlen zum US-Immobilienmarkt dirften im Sep-
tember leicht besser sein als im August und damit die Ro-
bustheit der Konjunktur in den USA unterstreichen.

Dr. Jens-Oliver Niklasch, Senior Economist
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iBoxx € Vortag z.Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,690 -0,04 3,78 2,71
Bunds 2,912 -0,04 3,03 2,01
SSA 3,735 -0,04 3,82 2,83
Covered 3,771 -0,05 3,88 2,87
Non-Financials 4,368 -0,07 4,46 3,47
Financials 4,943 -0,08 5,07 3,98
NF High Yield 7,662 -0,14 7,91 6,70
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Anderung 2023
Waéhrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,0599 -0,0031 1,1243 1,0476
EURCHF 0,9468 -0,0023 1,0040 0,9440
EURGBP 0,8703 -0,0004 0,8968 0,8522
EURJPY 158,85 -0,4465 159,39 138,02
USDCNY 7,3080 -0,0080 7,3432 6,7106
USDCHF 0,8933 0,0005 0,9414 0,8577
USDJPY 149,88 0,0100 149,93 127,52
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Anderung 2023

Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch  Tief
Brent Rohdl (Spot, USD/bl.) 88,22 -1,73 96,6 71,85
Gold (USD/oz.) 1962 -15,70 2.047 1810
Silber (USD/oz.) 22,74 -0,45 26,03 20,09
Kupfer LME (3M, USD/t) 8.052 80 9.356  7.899
Aluminium LME (3M, USD/t) 2.191 15 2.659 2.129
Nickel LME (3M, USD/t) 18.274 97 31.118 18.177
Zink LME (3M, USD/t) 2.443 23 3.487 2.249
Blei LME (3M, USD/t) 2.110 7 2293  1.999

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 80,05 0,09 97,04 74,58
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Prognosen
Konjunktr |

in % 2022 2023e 2024e 2025¢ in Punkten Vortag 31.12.2023  30.06.2024  31.12.2024
Deutschland BIP 1,9 -0,5 0,5 1,5 DAX 14.880 16.000 17.000 17.500
Inflation 6,9 6,0 28 2.1 Euro Stoxx 50 4.065 4.250 4.500 4.600
Euroraum BIP 3,4 0,5 1,0 1,6 S&P 500 4.248 4.350 4.600 4.800
Inflation 8,4 58 25 2.1 Nikkei 225 31.062 32.000 34.000 35.000
USA BIP 1,9 2,0 0,5 2,5 Rohstoffe
Inflation 8,0 4,0 2,0 2,0
Vortag 31.12.2023  30.06.2024  31.12.2024
China BIP 3,0 4,5 3,0 4,0
Inflation 28 1,0 2.1 22 Brent (in USD/Barrel) 88,22 85 80 75
Welt BIP 34 27 24 a3 Gold (in USD/Feinunze) 1.962 1.950 2.000 2.100
Inflation 88 42 29 29 Silber (in USD/Feinunze) 22,74 25 26 27
Euroraum Vortag 31.12.2023  30.06.2024  31.12.2024 Hauptwahrungen Vortag 31.12.2023  30.06.2024  31.12.2024
EZB Hauptrefisatz 4,500 4,50 4,50 4,00 EURUSD 1,060 1,08 1,10 1,12
EZB Einlagesatz 4,000 4,00 4,00 3,50 EURJPY 158,853 164 162 160
Tagesgeld (ESTR)* 3,905 3,95 3;95 3,45 EURCHF 0,947 0,98 1,00 1,00
3M Euribor 3,941 3,95 3,90 3,35 EURGBP 0,870 0,84 0,82 0,82
Swap 2J 3,720 3,50 3,05 2,60 EURCNY 7,745 7,90 8,10 8,30
Swap 5. 3,359 3.05 2,70 2,50 Weitere Wahrungen Vortag 31122023 30.06.2024  31.12.2024
Swap 10J 3,388 2,90 2,70 2,60
Bund 2J 3,253 2,95 2,50 2,05 EURAUD 1,667 1,63 154 1,50
— 2741 250 220 2,00 EURBRL 5,296 5,70 5,40 5,20
Bund 10J 2,800 2,40 2,20 2,10 EURCAD 455 s 141 .37
EURCZK 24,614 24,50 24,10 23,70
USA Vortag 31.12.2023  30.06.2024  31.12.2024 EURHUF 382,600 380 375 370
Fed Funds Target Rate 5,500 5,50 5,25 4,25 EURMXN 19,334 20,20 19,80 19,60
Tagesgeld (SOFR)* 5,300 5,35 5,10 4,10 EURNOK 11,837 10,30 10,10 9,90
3M USD Geldmarkt 5,383 5,30 5,00 4,05 EURPLN 4,465 4,65 4,55 4,50
Swap 2J 4,962 4,55 3,95 3,30 EURRON 4,964 5,15 5,24 5,32
Swap 5J 4,545 3,80 3,50 3,10 EURRUB 99,392 120,00 105,00 102,00
Swap 10J 4,472 3,60 3,35 3,15 EURTRY 29,787 28,00 26,00 23,00
Treasury 2J 5,142 4,60 4,00 3,35 EURZAR 20,181 21,00 21,60 22,40
Treasury 5J 4,811 4,00 3,65 3,30
Treasury 10J 4,817 3,85 3,60 3,40
Weitere Industriestaaten Vortag 31.12.2023  30.06.2024  31.12.2024
UK Tagesgeld (SONIA)* 5,187 5,45 4,95 4,20
UK 10Y Staatsanleihe 4,541 4,10 3,85 3,65
Schweiz Tagesgeld (SARON)* 1,702 1,70 1,70 1,45
Schweiz 10Y Staatsanleihe 1,102 0,90 0,80 0,70

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

Termine des Tages

PERIODE LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKET

PROGNOSE progNOsSg? WERT?

10:00 DE ifo Geschaftsklima Deutschland Okt 85,9 - 85,7

10:00 DE ifo Erwartungen Okt 83,0 - 82,9
10:00 DE ifo Lage Okt 89,0 . 88,7
10:00 EWU  Geldmenge M3 (Y/Y) Sep 1,0 - 1,3 **
16:00 USA  Neubauverkaufe (in Tsd.) Sep 700 684 675 -

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

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

Weitere Zinsen und Swapsatze

Anderung 2023
Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 3,842 -0,019 3,891 1,854
EURIBOR 6M 4,102 0,006 4,143 2,693
USD-LIBOR 1M* 5,439 -0,007 5,463 4,384
USD-LIBOR 6M* 5,867 -0,030 5,929 4,834
CHF Swap 10Y 1,783 -0,038 2,191 1,610
JPY Swap 10Y 1,156 0,036 1,156 0,567
GBP Swap 10Y 4,684 -0,068 4,911 3,350
EUR Swap 30Y 3,106 -0,020 3,222 2,083

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

Staatsanleihen Euroraum (1o Jahre, Renditen in Weitere Devisen

Anderung 2023 Spread iiber Anderung 2023
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 3,50 -0,02 3,63 2,54 70 EURDKK 7,463 0,000 7,465 7,436
Deutschland 2,80 -0,03 2,94 1,98 - EURSEK 11,763 0,041 11,954 11,012
Frankreich 3,37 -0,04 3,50 2,42 57 EURCNH 7,745 -0,055 8,101 7,251
Griechenland 4,79 -0,03 5,47 3,80 199 EURHKD 8,291 -0,026 8,785 8,204
Italien 4,71 0,01 4,84 3,76 191 EURSGD 1,450 -0,006 1,485 1,416
Niederlande 3,20 -0,05 3,33 2,26 40 EURNZD 1,814 -0,007 1,845 1,673
Portugal 3,45 -0,02 3,64 2,80 65 GBPUSD 1,218 -0,003 1,312 1,184
Spanien 3,90 -0,01 4,02 2,96 110
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)* 84 -1 3 4 86 65 Financials (4)* 133 -2 1 2 168 103
Automobiles & Parts 113 -2 7 9 115 75 Banks 120 -3 1 12 161 85
Chemicals 76 -1 & 12 77 43 Insurance 174 -2 2 4 199 142
Construction & Materials 93 0 3 -8 103 69 Real Estate 183 0 3 -27 231 158
Food & Beverage 53 0 1 2 61 35 Main 85 -2 2 -5 101 66
Health Care 73 -2 3 6 75 54 Crossover 454 -9 9 -20 497 376
Industrial Goods & Serv. 78 -1 3 4 78 &8 Senior Financials 98 -2 2 -1 131 76
Media 77 -2 1 -1 93 60 Sub Financials 180 -4 3 8 237 140
Oil & Gas 104 -2 5 6 113 88
Personal & Household G. 75 -1 2 6 84 56
Retail 106 0 5 26 106 65
Technology 85 -2 3 21 87 55
Telecommunications 88 -3 1 7 91 60
Utilities 94 -1 5 -3 101 76
* Duration (Kennzahl fiir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle fiir alle Daten in dieser Publikation: Refiniti, LBBW Resear

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 Uberprifbaren, 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. Fir weitere zeitndhere
Informationen Uber konkrete Anlagemdglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich
bitte an Ihren Anlageberater. Wir behalten uns vor, unsere hier geaufRerte Meinung jederzeit und ohne Vorankindigung
zu andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen dieser Information nicht
vorzunehmen oder vollig 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: 25.10.2023 07:40

LBBW Research | Am Hauptbahnhof 2 | 70173 Stuttgart

Landesbank Baden-Wurttemberg LB — BW
Strategy Research | 25.10.2023 —



