Entspannung im Streit
mit China

China setzt Exportkontrollen fir Seltene
Erden aus

Inflation im Euroraum nahert sich der
EZB-Zielmarke

Ausblick: US-Makrodaten im Blick

Aktienmérktg starten freundlich in den
November, Olpreis fester

Die globalen Aktienmarkte starten, getragen von starken
Quartalszahlen im Technologiesektor und der jungsten
Entspannung der US-chinesischen Handelsbeziehungen,
mit Kursgewinnen in den November. Der S&P-500-Future
liegt heute Morgen um 0,2 % im Plus, der Dax-Future um
0,3 %. Trotz geopolitischer und makroékonomischer Risi-
ken wird die Rallye von starkem Vertrauen in Unterneh-
mensgewinne und dem anhaltenden Hype um Kunstliche
Intelligenz gestutzt. Anleger bleiben vorerst optimistisch.

Die Olpreise haben zuletzt leicht zugelegt, da die OPEC+
geplante Produktionssteigerungen vorerst aussetzte, um
auf eine mégliche Uberversorgung des Marktes zu reagie-
ren. Gleichzeitig bleibt die Unsicherheit Uber die Auswir-
kungen neuer US-Sanktionen gegen Russland hoch. Ein
ukrainischer Drohnenangriff im Schwarzen Meer hat zu-
letzt Oltanker und Infrastruktur beschadigt.

Entspannung im Streit um Halbleiter-
Lieferungen
Der Lieferstreit um Halbleiter aus China, der die Autoin-

dustrie zuletzt in Unruhe versetzte, scheint sich zu ent-
spannen. Der niederlandische Chiphersteller Nexperia,
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Index Vortag z.Vortag Hoch Tief
DAX 23.958 -161 24.611 19.671
MDAX 29.752 -133 31.649 24.641
Euro Stoxx 50 5.662 -37 5711 4.622
S&P 500 6.840 18 6.891 4.983
Nasdaq 23.725 144 23.958 15.268
VDAXNEW (in %) 17,7 0,6 39,7 14,1
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 1,965 0,00 2,33 1,69
Bund-Rendite 10Y 2,596 0,00 2,87 2,33
US-Treasury 2Y 3,617 -0,01 4,40 3,44
US-Treasury 10Y 4,077 0,00 4,79 3,94
Bund-Future 129,39 0,03 133,55 127,02
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der dem chinesischen Wingtech-Konzern gehért, gab am
Sonntag bekannt, dass Hurden fir Exporte seiner Chips
beseitigt worden seien. Das Unternehmen will sich nun auf
eine stabile Kundenversorgung konzentrieren. Nexperia
hat eine Schlisselrolle in der Automobilproduktion, da in
einem Fahrzeug bis zu 500 seiner Chips verbaut werden.
Der Konflikt war durch US-Sanktionen ausgelést worden,
die Nexperia auf eine schwarze Liste setzten. Dies veran-
lasste China, die Exporte aus eigenen Nexperia-Werken
zu blockieren. Zudem setzt China laut der EU und den
USA vorerst seine Exportkontrollen fur Seltene Erden so-
wie Gegenzolle auf US-Agrarprodukte aus. Auch Untersu-
chungen gegen US-Halbleiterfirmen pausieren. Offizielle
Bestatigungen aus Peking stehen jedoch noch aus.

Inflation im Euroraum sinkt leicht

Die Inflation im Euroraum ist im Oktober leicht auf 2,1 %
gesunken, liegt damit aber weiterhin knapp Gber der Ziel-
marke der Europaischen Zentralbank (EZB). Die Kernin-
flation, die schwankende Komponenten wie Energiepreise
ausklammert, verharrte bei 2,4 %, unterstlitzt durch stei-
gende Preise im Dienstleistungssektor. Die EZB hatte am
Donnerstag ihren Leitzins zum dritten Mal in Folge bei
2 % belassen. EZB-Chefin Christine Lagarde sieht die
Geldpolitik als angemessen, auch wenn die Inflationsaus-
sichten weiterhin von Unsicherheiten gepragt seien.
Gleichzeitig zeigen Wirtschaftsdaten eine gewisse Wider-
standsfahigkeit: Im dritten Quartal wuchs die Eurozonen-
Wirtschaft um 0,2 %, wahrend sich Deutschland und Ita-
lien nur knapp einer Rezession entzogen. Frankreich
konnte hingegen durch starke Binnennachfrage Uberzeu-
gen.

Ausblick: US-Industrie im Blick

Ungeachtet des weiterhin nur sparlichen US-Makrodaten-
flusses aufgrund des anhaltenden Regierungsstillstands
dirfte sich das Augenmerk der Finanzmarktakteure in die-
ser Handelswoche auf die USA konzentrieren. Auf dem
heutigen 6konomischen Datenkalender steht der ISM-In-
dex fur das verarbeitende Gewerbe in den USA. Dieser
kénnte laut der vorliegenden Indikatoren im Oktober zum
dritten Mal in Folge eine Stimmungsaufhellung zeigen.
Der Index fur den Dienstleistungssektor, der am Mittwoch
veroffentlicht wird, dirfte derweil anndhernd auf der Stelle
treten.

Rolf Schaffer, CIIA
Gruppenleiter Strategy/Macro
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iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,247 0,01 3,36 2,90
Bunds 2,734 0,01 2,86 2,38
SSA 3,198 0,00 3,39 2,95
Covered 2,752 -0,01 3,05 2,64
Non-Financials 3,277 0,00 3,62 3,21
Financials 3,191 -0,01 3,63 3,15
NF High Yield 5,386 0,01 6,70 5,25
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Wiahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1542 -0,0022 1,1852 1,0197
EURCHF 0,9266 -0,0009 0,9642 0,9217
EURGBP 0,8785 -0,0010 0,8809 0,8246
EURJPY 177,81 -0,4661 178,28 156,15
USDCNY 7,1134 0,0027 7,3498 7,0991
USDCHF 0,8028 0,0007 0,9196 0,7869
USDJPY 154,06 -0,1100 158,42 140,73
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohél (Spot, USD/bl.) 65,10 0,24 81,54 61,06
Gold (USD/oz.) 3979 -1540 4347 2625
Silber (USD/oz.) 48,96 0,78 54,10 28,905

Kupfer LME (3M, USD/t) 10.888 -30 11.184 8.613
Aluminium LME (3M, USD/t)  2.884 21 2.889 2.316

Nickel LME (3M, USD/t) 15.226 -4 16.641 14.084
Zink LME (3M, USD/t) 3.056 18 3.083 2.558
Blei LME (3M, USD/t) 2.017 -5 2.095 1.842

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) NA 000 8179 59,89
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Prognosen
Konjunktwr

in % 2023 2024 2025¢ 2026¢ Vortag 31122025  30.06.2026  31.12.2026
Deutschland  BIP 0,7 05 0,2 0,8 DAX 23.958 24.000 25.000 25.000
Inflation 59 22 2.1 23 Euro Stoxx 50 5.662 5.600 5.700 5.700
Euroraum BIP 06 0,7 1,3 1,3 S&P 500 6.840 6.700 6.800 6.800
Inflation 54 24 21 22 Nikkei 225 52.411 49.000 50.000 50.000
T = 29 28 20 15 Rohél Brent 65,10 65 60 60
T 4 30 28 35 Gasoil ICE 718,50 650 600 600
China 8P 5.2 50 37 32 Gold 3.979 4.000 4.200 4.400
) Silber 48,96 50 52 55
Inflation 0.2 o 0.0 08 Kupfer 10.888 10.750 11.550 11.700
Welt BIP 29 3.2 28 27 Nickel 15.226 15.600 16.650 17.200
intlation 23 3 &) S Aluminium 2.884 2800 3.100 3.250
Euroraum Vortag 31.12.2025 30.06.2026  31.12.2026 Hauptwahrungen Vortag 31.12.2025 30.06.2026  31.12.2026
EZB Hauptrefisatz 2,150 2,15 2,15 2,15 EURUSD 1,154 1,18 1,20 1,22
EZB Einlagesatz 2,000 2,00 2,00 2,00 EURJPY 177,810 175 173 173
Tagesgeld (€STR)* 1,931 1,95 1,95 1,95 EURCHF 0,927 0,98 0,98 0,99
3M Euribor 2,040 2,00 2,05 2,05 EURGBP 0,878 0,85 0,85 0,85
Swap 2J 2,129 2,15 2,15 2,30 EURCNY 8,216 8,38 8,22 8,17
Swap 5J 2,334 2,35 2,40 2,55 Weitere Wihrungen Vortag 31.12.2025  30.06.2026  31.12.2026
Swap 10J 2,639 2,65 2,80 2,90 — 1763 174 169 165
Bund 2J 1,965 2,00 2,05 2,20 EURBRL 6.216 6.40 6.80 6,90
Bund 5J 2,189 2,30 2,40 2,55 e 1,617 162 1,60 1,54
Bund 10J 2,596 2,70 2,90 3,00 EURCZK 24,338 24,40 24,00 23,80
USA Vortag 31122025 30.06.2026  31.12.2026 EURHUF 387,825 415,00 408,00 398,00
Foc s TR e 4,000 3,75 3,50 3,50 EURMXN 21412 23,00 22,00 2180
Tagesgeld (SOFR)* 4,040 3,65 3,40 3,40 ERNOIS Ui {1130 020 10570
3M USD Geldmarkt 3,898 3,65 3,40 3,35 EURPLN 4,259 4,40 4,42 4,38
Swap 2J 3,388 3,25 3,10 3,00 EURRON 5086 Al ks =2
EURSEK 10,956 11,00 10,65 10,40
Swap 5J 3,397 3,35 3,30 3,40
EURTRY 48,532 49,20 51,80 53,50
Swap 10J 3670 375 3.80 3.95 EURZAR 20,005 20,20 19,60 18,70
Treasury 2J 3,617 3,50 BE35 825
Treasury 5J 3,705 3,70 3,70 3,75
Treasury 10J 4,077 4,30 4,40 4,50
Weitere Industriestaaten Vortag 31.12.2025 30.06.2026  31.12.2026
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,969 3,70 3,45 3,20
UK 10Y Staatsanleihe 4,477 4,60 4,60 4,70
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,049 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,142 0,40 0,50 0,55

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

Termine des Tages

PERIODE LBBW-  KONSENS- LETZTER WICHTIGKET
PROGNOSE progNOSE! WERT?

02:45 CHN RatingDog PMI Verarb. Gew erbe Okt 50,6 50,7 51,2 i
08:30 CH CPI(Y/Y) Okt - 0,3 0,2 *
09:30 CH PMI Verarbeitendes Gew erbe Okt 45,8 48,2 46,3 *
09:55 DE PMI Verarbeitendes Gew erbe (final) Okt 49,6 - 49,6 *
10:00 EWU PMI Verarbeitendes Gew erbe (final) Okt 50,0 50,0 50,0 *
16:00 USA Bauausgaben (M/M) Sep - - -0,1 *
16:00 USA ISM Verarbeitendes Gew erbe Okt 50,0 49,2 49,1 e

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

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

Anderung 2025
Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 1,917 0,006 2,883 1,844
EURIBOR 6M 2,138 0,011 2,685 2,016
USD Geldmarkt 1M 4,015 0,010 4,620 4,005
USD Geldmarkt 6M 4,005 0,070 4,670 3,905
CHF Swap 10Y 0,488 -0,012 0,931 0,382
JPY Swap 10Y 1,546 0,012 1,588 0,989
GBP Swap 10Y 4,160 0,000 4,573 4,142
EUR Swap 30Y 2,893 0,033 2,993 2,105
Staatsanleihen Euroraum (1o sanre, Renditen in %p.a)
Anderung 2025 Spread iiber Anderung 2025
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 3,17 0,00 3,38 2,88 57 EURDKK 7,467 0,001 7,470 7,457
Deutschland 2,60 0,00 2,87 2,33 - EURSEK 10,956 0,047 11,523 10,753
Frankreich 3,35 0,01 3,59 2,99 76 EURCNH 8,216 -0,008 8,454 7,527
Griechenland 3,32 -0,01 4,13 3,24 72 EURHKD 8,971 -0,014 9,246 7,940
Italien 3,37 -0,02 3,84 3,33 77 EURSGD 1,502 -0,002 1,515 1,397
Niederlande 2,79 0,00 3,06 2,54 20 EURNZD 2,016 0,003 2,040 1,818
Portugal 2,86 -0,01 3,24 2,70 26 GBPUSD 1,314 -0,001 1,373 1,215
Spanien 3,09 -0,01 343 2,94 49
iBoxx ASW Spreads nach Sektoren 2025 Spreads nach Sektoren 2025
Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief
Non-Financials (5)* 74 -1 -3 -22 115 74 Financials (4)* 78 -1 -4 -29 130 78
Automobiles & Parts 90 -1 -4 -30 145 90 Banks Sen. Preferred 56 -1 -3 -27 97 56
Chemicals 70 -1 -3 -19 104 69 Banks Sen. Bail-in 70 -1 -4 -32 122 70
Construction & Materials 72 -1 -4 -26 119 72 Insurance 106 -1 -3 -25 167 105
Food & Beverage 64 -1 -1 -14 96 64 Real Estate 92 -1 -3 -26 148 92
Health Care 68 -1 -2 -22 109 68
Industrial Goods & Serv. 66 -1 -3 -21 106 66 Main 55 1 0 -3 85 50
Media 67 -1 -1 -24 113 66 Crossover 265 3 0 -49 428 248
Oil & Gas 82 -1 -3 -23 138 82 Senior Financials 59 1 -1 -5 91 53
Personal & Household G. 63 -1 -2 -25 107 63 Sub Financials 100 2 -1 -12 163 89
Retail 73 -1 -3 -27 119 73
Technology 75 -1 0 -9 109 74
Telecommunications 78 -1 -3 -16 115 78
Utilities 81 -1 -3 -25 119 81
* Duration (Kennzahl fiir 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), Sonnemannstral’e 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, 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. 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 gedufRerte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung
zu andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen dieser Information nicht
vorzunehmen oder voéllig 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 Féllen 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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