Mega-KI-Borsengang
bahnt sich an

Nur Gefangenenaustausch, kein Frieden
US-Leitzinsen durften im Dezember

weiter angehoben werden
Anthropic vor IPO

Russland und Ukraine in Gesprachen

US-Prasident Donald Trump kindigte vergangene Woche
ein kurz bevorstehendes ,groRes schones Abkommen®
zur Beendigung des russischen Angriffskriegs auf die Uk-
raine an. So weit ist es jedoch noch lange nicht. Unter Ver-
mittlung der USA sprechen die Kriegsparteien in Abu
Dhabi zwar wieder miteinander. Vereinbart wurde bislang
jedoch nur ein Gefangenenaustausch. Ein Frieden ist in-
des nicht in Sicht: Russland beharrt weiter auf seinen Ma-
ximalforderungen, also Abtretung samtlicher volkerrechts-
widrig annektierter ukrainischer Gebiete. Sowie Ablésung
der Regierung durch ein russlandnahes Regime.

US-Teuerung hoher als erwartet

Der Anstieg der US-Konsumentenpreise fiel im Oktober
erneut hoher aus als allgemein erwartet. In saisonberei-
nigter Rechnung legte der Konsumentenpreisindex in der
Headline um 0,4 % gegentber dem Vormonat zu. Im Kon-
sens war lediglich ein Anstieg um 0,3 % MoM prognosti-
ziert worden. Weil wegen des wochenlangen Government
Shutdowns im vergangenen Jahr keine Oktober-Inflati-
onsdaten erhoben wurden, stehen dieses Mal keine Zah-
len im Vergleich zum Vorjahresmonat zur Verfuigung.
Hatte es diese gegeben, ware jedoch vermutlich eine Vier
vor dem Komma gestanden. Vor diesem Hintergrund
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Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 26.347 80 26.570 22.301
MDAX 31.034 -38 BSad 27.655
Euro Stoxx 50 6.328 37 6.551 5.501
S&P 500 7.521 -29 7.819 6.344
Nasdaq 25.066 -187 27.600 20.795
VDAXNEW (in %) 18,2 -0,5 33,8 14,8
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Anderung 2026
Referenz Vortag z. Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 3,080 0,08 3,30 1,97
Bund-Rendite 10Y 3,284 0,04 3,62 2,61
US-Treasury 2Y 4,752 0,18 4,92 3.41
US-Treasury 10Y 4,987 0,12 2,31 8185
Bund-Future 122,65 -0,26 130,23 119,28
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sollte eine weitere Fed-Leitzinserhéhung um 25 Basis- ) '@'
punkte auf der Gremiensitzung im Dezember in Stein ge- Credits "
meifdelt sein, zumal zuletzt auch der Arbeitsmarktbericht v

positiv Uberraschte. Fed-Gouverneur Christopher Waller
spricht sich sogar fur einen grof3en Leitzinsanhebungs-
schritt um 50 Basispunkte aus und ist der Meinung, dass 120 120
im aktuellen Umfeld eine Anhebung um lediglich 25 Zahler
die Glaubwiurdigkeit der Fed gefahrden wirde. Auler
Waller brachte zuletzt jedoch noch keiner der Gouver- 80 80
neure einen derartigen XL-Schritt 6ffentlich ins Spiel, wes-

iBoxx € Non-Financials (ASW in Bp.)
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halb dieser Vorschlag wohl auch keine Mehrheit im Gre-
mium finden dirfte. 40 - : : 40
Nov. 21 Nov. 23 Nov. 25
Anderung 2026
Fur den WOhI in der kom- :EBuT:xséovereigns \;?:2869 = ‘(:;)';ag lj:f’lh -Cl;,l'le;
HIR Bund 3,403 0,03 3,71 2,78
1 ,4 Bllllonen m__enden WOChe anStehenden S;: ° 3,937 0,02 4,18 3,14
Borsengang des Kl-Unter- Covered 3,691 0,04 3,94 2,69
. . . Non-Financials 4,293 0,02 4,52 3,37
nehmen Anthropic wird eine Financials 4,323 0,01 4,54 3,27
Bewertung von 1,4 Billionen i Yl I .16 542
US-Dollar angestrebt.
N
Anthropic-IPO kleiner als geplant Devisen CC\J
A 4
Das flr sein Modell ,Claude® bekannte Kl-Unternehmen EURUSD
1,20 1,20

Anthropic legte seinen Boérsenprospekt vor. Das IPO soll
bis zu 65 Milliarden US-Dollar an neuem Kapital einbrin-
gen. Weitere 26 Milliarden sollen von groRen Technolo- 110 110
giekonzernen wie u.a. Alphabet, Broadcom, Microsoft,

Nvidia sowie der taiwanesischen TSMC kommen. Inklu-

sive aller Mitarbeiterbeteiligungen ware die Gesellschaft 1,00 1,00
sodann mit rund 1,4 Billionen US-Dollar bewertet. Damit
wurde der Rekord von 1,75 Billionen aus dem Boérsengang

von SpaceX in diesem Juni verfehlt werden. Urspringlich " Nov 21 NOV‘-__23 Nov. 25 o
hatte das Unternehmen sogar eine Bewertung von bis zu Wihrung  Vortag  zverag  Hoch o Tief
2 Billionen angestrebt. Wegen gewisser Zweifel am wirt- EURCHE 0318 Ooome o5a0s  osoms
schaftlichen Erfolg von Kunstlicher Intelligenz, einigen kri- EUROPY  1rr10 ooves Cares rees
tischen Zwischenfallen bei Kl-Modellen in der jungeren venonr  coses oo e i
Vergangenheit, sowie dem zu erwartenden Gegenwind fur USDJPY 15870  0,5800 163,94 152,67
Rechenzentren durch den Wahlerfolg der Demokraten bei

den US-Midterm-Wahlen, verloren Kl-Unternehmen zu- Rohstoffe ? 7 \
letzt jedoch deutlich an Wert. Dies wirkt sich auch negativ -

auf den Bdorsengang von Anthropic aus. Das nun geplante Brent (in USD/Barrel)

Niveau lage allerdings immer noch deutlich oberhalb der 140 140
bisherigen Bewertung von 965 Milliarden US-Dollar, wel- 12 120

che Basis einer Finanzierungsrunde in diesem Mai war.
Die Umsatze von Anthropic wuchsen zuletzt rasant und 100 100
lagen in den ersten neun Monaten dieses Jahres bei mehr

. . . 80 80
als dem dreizehnfachen des Vorjahreszeitraums. Trotz-
dem erzielte das Unternehmen in dieser Zeit einen opera- 60 60
tiven Verlust von nahezu 1,3 Mrd. US-Dollar. Im Vorjah-
. . . . Y 40 T T T T 40
reszeitraum hatte dieser allerdings noch bei 5,2 Milliarden Nov. 21 Nov. 23 Nov. 25
And 2026
US-Dollar gelegen' Rohstoff Vortag z.vir::: Hoch Tief
Brent Rohdl (1M, USD/bl.) 91,97 -1,85 119,08 60,0
Gold (USD/oz.) 4.037 -90,71 5.298 3.89(
Silber (USD/oz.) 52,285 -0,34 118,45 49,00
Kupfer LME (3M, USD/t) 13.679 -218 14.768 11.93
Aluminium LME (3M, USD/t) 3.011 -56 3.753 2.98
. Nickel LME (3M, USD/t) 16.030 -195 19.642 15.22
Uwe Streich Zink LME (3M, USD/t) 3711 20 4053 3.04
Senior Strategist Blei LME (3M, USD/t) 1.878 -9 2100 1.85:

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 87,83 0,41 90,19 62,3
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Prognosen
Konjunktur Aktien- und Rohstoffmarkte

in % 2024 2025 2026 2027e Vortag 31122026  30.06.2027  31.12.2027
Deutschland  BIP 0,0 04 1,0 10  DAX 26.347 25.500 26.500 27.500
Inflation 23 2,2 2,8 26  Euro Stoxx 50 6.328 6.100 6.200 6.400
Euroraum BIP 1,2 15 1,0 1,3 S&P 500 7.521 7.500 7.800 8.000
Inflation 24 2.1 30 25  Nikkei225 60.460 63.000 65.000 67.000
= e 30 21 22 16 RohdlBrent 91,97 100 85 75
N 3.0 27 36 2o GasoilICE 1280,75 1300 1100 900
China P 50 a7 35 3p GoM 4.037 4.200 4.500 4.800
Silber 52,29 55 53 50
Inflation 0,2 0,0 1,2 1,5
Kupfer 13.679 14.200 15.200 15.400
e EIP 3.2 3.3 2.7 28 Nickel 16.030 17.200 18.500 19.500
Inflation 32 S 28 30 Aluminium 3.011 3.600 3.700 3.700
Zinsen, Renditen, Swapsatze (in %) Devisen
Euroraum Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027 Hauptw3hrungen Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.202
EZB Hauptrefisatz 2,650 2,90 3,15 290 EURUSD 1,116 1,15 1,15 1,17
EZB Einlagesatz 2,500 2,75 3,00 2,75 EURJPY 177,096 182 178 176
Tagesgeld (€STR)* 2,442 2,70 2,95 2,75  EURCHF 0,922 0,93 0,94 0,95
3M Euribor 2,738 2,85 3,05 2,75 EURGBP 0,837 0,85 0,85 0,85
Swap 2J 3,352 3,50 3,25 2,75 EURCNY 7,454 7,71 7,36 743
Swap 5J 3,348 3,60 3,35 3,00  Weitere Wihrungen Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.202
Swap 10J 3,366 3,65 3,50 BISCJp— 1,627 161 150 158
Bund 2J 3,080 3,25 3,05 2,60 ureRL 6.257 6.10 6.00 5.90
Bundis) 3,136 3,40 8,20 290 gyrcaD 1,585 1,59 1,61 162
Bund 10J 3,284 3,60 3,50 335 murczk 24,355 24,10 23,90 23,60
USA Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027 EURHUF 364,300 370,00 368,00 362,00
Fed|Funds|Target|Rate 4,000 425 425 4,00 EURMXN 20,842 21,20 21,40 22,00
Tagesgeld (SOFR)* 3,880 415 415 3,90 ERNOIS (0525 1050 10z 170
3M USD Geldmarkt 4,151 4,30 415 390 EURPLN 4396 434 429 425
Swap 2J 4,590 4,60 4,15 380 CORRON i3S :25 029 39
EURSEK 11,023 10,80 10,60 10,20
Swap 5J 4,520 4,60 4,25 4,00
Swap 100 4587 470 450 440 EURTRY 56,057 60,50 64,20 69,00
EURZAR 18,456 19,00 18,70 18,20
Treasury 2J 4,752 4,75 4,35 3,95
Treasury 5J 4,817 4,90 4,60 4,30
Treasury 10J 4,987 5,10 495 4,80

Weitere Industriestaaten Vortag 31.12.2026 30.06.2027 31.12.2027

UK Tagesgeld (SONIA)* 3,984 3,95 4,20 3,95
UK 10Y Staatsanleihe 5,228 5,30 5,20 5,00
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,039 -0,05 0,20 0,20
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,514 0,60 0,60 0,50

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

Termine des Tages

PERIODE  LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKET
PROGNOSE PROGNOSE" WERT?

08:00 DE  CPI(Y/Y) (final) Okt 2,8 2,8 2,8 *

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

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

Weitere Zinsen und Swapsatze

Anderung 2026

Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 2,475 -0,001 2,496 1,878
EURIBOR 6M 3,018 0,017 3,103 2,103
USD Geldmarkt 1M 4,065 -0,035 4,085 3,685
USD Geldmarkt 6M 4,615 0,020 4,615 BNES
CHF Swap 10Y 0,721 -0,014 0,981 0,495
JPY Swap 10Y 2,658 0,046 3,013 1,934
GBP Swap 10Y 4,908 -0,006 5,210 4,115
EUR Swap 30Y 3,231 0,029 3,541 2,072 [

Staatsanleihen Euroraum (1o Jahre, Renditen in % p.a.) Weitere Devisen

Anderung 2026 Spread iiber Anderung 2026

Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch
Belgien 4,26 0,04 4,46 3,04 98 EURDKK 7,475 0,000 7,476
Deutschland 3,28 0,04 3,62 2,61 - EURSEK 11,023 0,019 11,342
Frankreich 4,67 0,02 4,96 3,17 139 EURCNH 7,454 -0,032 8,349
Griechenland 4,11 0,08 4,49 3,18 83 EURHKD 8,755 -0,025 9,322
Italien 4,36 0,07 4,71 3,21 107 EURSGD 1,431 -0,003 1,511
Niederlande 3,38 0,01 3,74 2,73 9 EURNZD 1,995 -0,001 2,042
Portugal 3,69 0,06 4,00 2,92 41 GBPUSD 1,333 -0,007 1,379
Spanien 3,84 0,07 4,11 2,96 56

-
a N
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Weitere Credit Indizes (Anleihen in EUR

iBoxx ASW Spreads nach Sektoren 2026 Spreads nach Sektoren 202
Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief Vortag 1D 1w YTD Hoch
Non-Financials (4,9)* 89 -1 0 15 93 70 Financials (4)* 94 -2 -5 14 104
Automobiles & Parts 113 -2 -2 27 122 75 Banks Sen. Preferred 69 -2 -4 9 76
Chemicals 75 -1 -1 6 86 62 Banks Sen. Bail-in 86 -2 -6 12 98
Construction & Materials 84 -1 1 13 88 65 Insurance 125 -1 -3 23 134
Food & Beverage 74 -1 -1 11 77 61 Real Estate 118 -2 -2 27 121
Health Care 75 -1 0 7 82 65
Industrial Goods & Serv. 78 0 1 12 82 61 Main 60 0 -2 10 74
Media 86 -1 0 15 90 67 Crossover 296 -2 -14 53 363
Oil & Gas 86 -1 0 4 95 77 Senior Financials 68 0 -3 13 80
Personal & Household G. 70 -1 -1 8 76 57 Sub Financials 112 0 -6 20 139
Retail 107 -1 -2 36 111 66
Technology 104 -1 -2 26 107 76
Telecommunications 101 -1 0 22 106 74
Utilities 97 -1 -1 16 103 79
* Duration (Kennzahl fir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle fir alle Daten in dieser Publikation: LSEG, LBBW F
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), Sonnemannstrale 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 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. Fir 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 geauflerte Meinung jederzeit und ohne Vorankindigung
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 Féllen geht die LBBW davon aus, dass die Zuwendung dazu bestimmt ist, die
Qualitat der jeweiligen Dienstleistung fur den Kunden des Zuwendungsempfangers zu verbessern.
Veroffentlichungsdatum: 11.11.2026 07:43
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