Zinsentscheid der US
Fed ohne Uberraschung

US Fed halt erwartungsgemal still

Warten auf die EZB
Heute voller Datenkalender

US Fed halt still

Die Mitglieder des FOMC haben gestern Abend das Ziel-
band fir den Tagesgeldsatz bei 3,75 % bis 4,00 % zu be-
lassen. Der Einlagesatz fiir Uberschussreserven (IOER)
bleibt bei 3,90 %. Im September hatten die Ausschussmit-
glieder einstimmig eine Zinsanhebung abgenickt. Nun
stimmten zwei Notenbanker gegen eine unveranderte
Geldpolitik und votierten fur eine abermalige Anhebung
des Tagesgeldzielbands um 25 Bp. Die Wirtschaft wachse
mit ,starkem“ Tempo, so die Fed. Die Inflation sei ,erhoht”
geblieben. Die heutige Entscheidung rechtfertigte die Fed
damit, dass eine Sammlung weiterer Informationen dem
Offenmarktausschuss helfen werde, den angemessen
geldpolitischen Kurs zur Einhegung der Inflation festzule-
gen. Notenbankchef Kevin Warsh verzichtete einmal mehr
auf eine explizite Forward Guidance. Die Tur fur eine Zins-
anhebung gegen Jahresende bleibt damit offen. Die
Markte reagierten nur wenig verandert auf die Fed-Ent-
scheidung samt Pressekonferenz.

Warten auf die EZB

Der anstehende Zinsentscheid der EZB und auch die an-
schlielende Pressekonferenz sollten die Einschatzung
der Marktakteure zur kinftigen Zinsentwicklung nicht
maRgeblich verandern. Wir erwarten heute auch keine
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Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 25.704 113 26.570 22.301
MDAX 30.425 -70 33.353 27.655
Euro Stoxx 50 6.168 3 6.551 5.501
S&P 500 7.744 21 7.819 6.344
Nasdaq 26.550 72 27.600 20.795
VDAXNEW (in %) 19,7 0,0 33,8 14,8
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Anderung 2026

Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 3,106 0,06 3,30 1,97
Bund-Rendite 10Y 3,359 0,02 3,62 2,61
US-Treasury 2Y 4,729 -0,01 4,92 3,41
US-Treasury 10Y 5,029 0,04 5,31 3,95
Bund-Future 121,80 -0,29 130,23 119,28

LB=BW



Zinsanderung. Die jlingsten AuRerungen aus dem EZB-
Rat deuteten aber eine klare Tendenz zu einer moderaten
Straffung an. Wir rechnen bis zum Fruhjahr 2027 mit ins-
gesamt zwei weiteren Zinserh6hungsschritten bzw. mit ei-
nem Leitzinsgipfel bei 3 %.

Wir erwarten auf der heuti-
gen EZB-Sitzung keine An-
derung des bei 2,50 % lie-
genden Einlagesatzes.

2,50 %

EZB-Einlagesatz

Heute voller Datenkalender

Neben dem EZB-Entscheid stehen heute noch eine Reihe
weiterer wichtiger Daten an. So erwarten wir das EWU
Wirtschaftsvertrauen fur Oktober etwas verbessert bei
98,1 (nach 97,9 im September). Die Hinweise auf eine ge-
wisse Belebung der Konjunktur im Euroraum wurden sich
damit verdichten. Das Wachstum der US-Wirtschaft im
dritten Quartal 2026 erwarten wir etwas beschleunigt bei
2,5 % (Q-Q annualisiert). Der Konsens schatzt allerdings
optimistischere 3,0 %. Sollten wir recht behalten, konnten
leichte Enttduschungsreaktionen am Markt erkennbar
werden. Bei der US PCE Kernrate im September sind wir
d’accord mit dem Konsens: 3,1 % sollten es hier sein,
nach 3,0 % im Vormonat. Die US-Inflationsentwicklung
sprache damit weiterhin flr eine Zinserhéhung in den
USA.

Matthias Krieger
Senior Economist
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iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,935 0,01 4,11 3,18
Bunds 3,467 0,03 3,71 278
SSA 4,065 0,01 4,18 3,14
Covered 3,803 0,03 3,94 2,69
Non-Financials 4,421 0,00 4,52 3,37
Financials 4,486 0,00 4,54 3,27
NF High Yield 6,981 -0,12 7,16 542
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD  1,1140 -0,0005 1,1952 1,1122
EURCHF 0,9248 0,0012 0,9484 0,9028
EURGBP 0,8376 0,0004 0,8782 0,8371
EURJPY 176,26 0,3277 187,56 175,63
USDCNY 6,6669 -0,0011 6,9913 6,6669
USDCHF 0,8302 0,0015 0,8388 0,7652
USDJPY 158,23 0,3650 163,94 152,67
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief

Brent Rohdl (1M, USD/bl.) 116,23 2,35 119,08 60,07

Gold (USD/oz.) 4.038 -23,15 5298 3.993
Silber (USD/oz.) 53,77 0,50 118,45 53,27
Kupfer LME (3M, USD/t) 14.478 3 14.768 11.930
Aluminium LME (3M, USD/t)  3.073 -14 3.753 2.987
Nickel LME (3M, USD/t) 15.605 -24 19.642 15.221
Zink LME (3M, USD/t) 3.864 22 4.053 3.042
Blei LME (3M, USD/t) 1.899 -35 2100 1.852

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 88,77 1,04

LB=BW

90,16 62,37



Prognosen
Konjunktur |

in % 2024 2025 2026e 2027e Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027
Deutschland  BIP 0,0 04 1,0 1,0 DAX 25.704 25.500 26.500 27.500
Inflation 23 22 28 26 Euro Stoxx 50 6.168 6.300 6.400 6.600
Euroraum BIP 1,2 15 1,0 13 S&P 500 7.744 7.500 7.800 8.000
Inflation 24 2.1 30 25 Nikkei 225 63.954 66.000 67.000 68.000
= - 30 24 22 16 Rohél Brent 116,23 80 75 70
nflation - - - o Gasoil ICE 1473,75 1100 900 800
) Gold 4.038 4.200 4.500 4.800
China BIP 50 3,7 35 32 silber 53.77 65 60 55
Inflation 02 00 1.2 15 Kupfer 14.478 14.200 15.200 15.400
Welt BIP 3.2 33 2,7 28 Nickel 15.605 17.200 18.500 19.500
Inflation 35 34 338 3.0 Aluminium 3.073 3.600 3.700 3.700
Euroraum Vortag 31122026  30.06.2027  31.12.2027 Hauptw dhrungen Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027
EZB Hauptrefisatz 2,650 2,90 13 2,90 EURUSD 1,114 1,15 1,15 117
EZB Einlagesatz 2,500 2,75 3,00 2,75 EURJPY 176,260 182 178 176
Tagesgeld (€STR)* 2,440 2,70 2,95 2,75 EURCHF 0,925 0,93 0,94 0,95
3M Euribor 2,618 2,85 3,05 275 EURGBP 0,838 085 085 085
Swap 2J 3,387 3,50 325 2,75 EURCNY 7,430 7,71 7,36 743
Swap 5J 3,439 3,60 3,35 3,00 Weitere Wahrungen Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027
Swap 10J 3,452 3,65 3,50 3,30 EURAUD 1,583 163 1,61 1,59
Bund 2J 3,106 3,25 3,05 2,60 EURBRL 5988 6.10 6,00 5.90
Bandis] 25208 540 520 290 EURCAD 1,564 1,65 1,68 1,70
Bund 10J 3,359 3.60 3.50 3.35 EURCZK 24,370 24,10 23,90 23,60
USA Vortag 31122026  30.06.2027  31.12.2027 EURHUF 367,175 370,00 368,00 362,00
SRS TR 4,000 425 425 4,00 EURMXN 20,804 21,20 21.40 22,00
Tagesgeld (SOFR)* 3,950 4,15 4,15 3,90 ELRNOK (10:327) iciKy (L0:80 1060
3M USD Geldmarkt 4,046 430 415 3,90 EURPLN 4,403 4.34 4.29 4.25
Swap 2J 4,562 4,60 4,15 3,80 EURRON 5,350 025 029 035
E— et e = e EURSEK 11,055 10,80 10,60 10,20
EURTRY 55,517 60,50 64,20 69,00
Swap 10J 4,641 4,70 4,50 4,40
EURZAR 18,572 19,00 18,70 18,20
Treasury 2J 4,729 4,75 4,35 3,95
Treasury 5J 4,856 490 4,60 4,30
Treasury 10J 5,029 5,10 4,95 4,80
Weitere Industriestaaten Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,734 3,95 4,20 3,95
UK 10Y Staatsanleihe 5,329 5,30 5,20 5,00
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,059 -0,05 0,20 0,20
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,499 0,60 0,60 0,50

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

Termine des Tages

PERIODE = LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKH

PROGNOSE PROGNOSE'I) erz)

11:00 EWU Wirtschaftsvertrauen Okt 03,1 - o979 i
11:00 EWl Industrievertrauen Okt -33 - -3,8 *
13:30 Usa BIP (Q/Q, annualigiert) (1. Schitzung) Q3 25 3,0 22 =
13:30 USA  PCE Kernrate (Y1) Sep 3,1 3,1 3,0 b
13:30 Usa Persdnliche Einkommen (KK} Sep 0.3 0.3 02 =
13:30 USA Persdnliche Ausgaben (M/M} Sep 0.5 0.6 0.9 =
14:15 Ewu EZB Hauptrefinanzierungssatz 265 265 265 e
14:15 EWWU EZB Einlagenzatz 250 2,50 2,50 =

EU/CA  EU-Kanada-Gipfel =

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

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

Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 2,446 0,004 2,496 1,878
EURIBOR 6M 2,960 -0,030 3,103 2,103
USD Geldmarkt 1M 4,055 0,035 4,085 3,685
USD Geldmarkt 6M 4,535 -0,035 4,565 3,735
CHF Swap 10Y 0,805 0,033 0,981 0,495
JPY Swap 10Y 2,757 0,019 3,013 1,934
GBP Swap 10Y 5,009 -0,015 5,210 4115 :
EUR Swap 30Y 3,277 -0,027 3,541 2,972 = r ’If'
Staatsanleihen Euroraum (1o Janre, Renditen in % p.a) Weitere Devisen
Anderung 2026 Spread iiber Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 4,39 -0,01 4,46 3,04 103 EURDKK 7,474 0,000 7,476 7,466
Deutschland 3,36 0,02 3,62 2,61 - EURSEK 11,055 -0,016 11,342 10,506
Frankreich 4,84 0,02 4,96 3,17 148 EURCNH 7,430 0,016 8,349 7414
Griechenland 4,26 0,01 4,49 3,18 90 EURHKD 8,739 -0,003 9,322 8,729
Italien 4,52 0,01 4,71 3,21 116 EURSGD 1,429 0,002 1,511 1,427
Niederlande 3,47 0,02 3,74 2,73 1 EURNZD 1,982 0,024 2,042 1,949
Portugal 3,82 0,02 4,00 2,92 46 GBPUSD 1,330 -0,001 1,379 1,315
Spanien 3,96 0,00 411 2,96 60
Weitere Credit Indizes (Anleihen in EUR
iBoxx ASW Spreads nach Sektoren 2026 Spreads nach Sektoren 2026
Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief
Non-Financials (4,9)* 89 -2 9 16 93 70 Financials (4)* 98 -3 8 18 104 74
Automobiles & Parts 117 -5 15 30 122 75 Banks Sen. Preferred 72 -2 8 13 76 48
Chemicals 76 -3 8 7 86 62 Banks Sen. Bail-in 90 -4 7 16 98 67
Construction & Materials 84 -3 11 13 88 65 Insurance 129 -2 9 27 134 95
Food & Beverage 73 -1 8 10 77 61 Real Estate 119 0 7 27 119 88
Health Care 75 -1 6 6 82 65
Industrial Goods & Serv. 79 -2 10 12 82 61 Main 64 0 -4 14 74 50
Media 85 -1 8 14 90 67 Crossover 318 -4 -23 74 363 240
Oil & Gas 86 -4 7 B8] 95 77 Senior Financials 73 -1 -5 19 80 58]
Personal & Household G. 73 -2 11 11 76 57 Sub Financials 123 -2 -12 30 139 85
Retail 105 -2 8 34 109 66
Technology 102 -2 7 24 106 76
Telecommunications 102 -2 9 23 106 74
Utilities 98 -3 9 17 103 79

* Duration (Kennzahl fur 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. Aufsichtsbehdrden der LBBW: Europaische Zentralbank (EZB), Sonnemannstrae 22, 60314 Frankfurt am Main
und Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn / Marie-Curie-Str. 24-
28, 60439 Frankfurt. Diese Publikation beruht auf von uns nicht Gberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir
fur zuverlassig halten, fir 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 geaufRerte Meinung jederzeit und ohne Vorankindigung
zu andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankundigung 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 fir 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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