Lula gewinnt Stichwahl
In Brasilien

Bolsonaro erkennt Wahlniederlage nicht
an

Moody's bestatigt Frankreich-Rating mit
negativem Ausblick

ifo-Index vor sechstem Anstieg in Folge

Lula mit knapp 52 % vorn

Luiz Inacio Lula da Silva hat die Stichwahl um die brasili-
anische Prasidentschaft mit knapp 52 % der Stimmen ge-
wonnen. Herausforderer Bolsonaro machte allerdings
deutlich, dass er seine Niederlage nicht anerkennt und die
Wahl anfechten wird. Die daraus resultierende Unsicher-
heit belastet die Markte: Ein Brasilien-ETF verlor in Tokio
zeitweise bis zu 16 %. Die US-Aktienmarkte hatten am
Freitag schwacher geschlossen, der S&P 500 verlor
0,52 %, der Nasdag Composite 0,21 %. Zentraler Treiber
war ein weiteres Mal der Olpreis: Brent sprang am Freitag
um 3,1 % auf 116,72 US-Dollar und damit auf den hochs-
ten Stand seit Mai, nachdem Angriffe der Huthi saudische
Olinfrastruktur getroffen hatten. Heute Morgen gibt Brent
auf rund 114 US-Dollar nach. Die asiatischen Aktien-
markte starten uneinheitlich in die neue Woche: Energie-
werte stitzen Topix und Hang Seng, wahrend Kospi und
CSI 300 unter dem fortgesetzten Ausverkauf bei Kl-Titeln
leiden. Die europaischen Futures deuten aktuell auf einen
um 0,3 % festeren Auftakt hin.

Moody's bestatigt Frankreich-Rating

Am europaischen Creditmarkt haben die Risikoaufschlage
den hochsten Stand seit 17 Monaten erreicht. Der iTraxx
Crossover weitete sich in der vergangenen Woche um
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Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 25.182 -190 26.570 22.301
MDAX 29.876 -210 33.353 27.655
Euro Stoxx 50 6.068 -19 6.551 5.501
S&P 500 7.624 -40 7.819 6.344
Nasdaq 25.955 -54 27.600 20.795
VDAXNEW (in %) 20,9 1,3 33,8 14,8
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Referenz Vortag z. Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 3,030 0,02 3,30 1,97
Bund-Rendite 10Y 3,322 0,01 3,62 2,61
US-Treasury 2Y 4,687 0,03 4,92 3,41
US-Treasury 10Y 4,998 0,03 5,31 3,95
Bund-Future 122,17 -0,04 130,23 119,28

LB=BW



23,6 Bp auf 340,7 Bp aus. Dahinter stehen nicht zuletzt
Zweifel an der Tragfahigkeit der Kl-bedingten Verschul-
dung. Staatsanleihen profitierten dagegen in der vergan-
genen Woche von ihrem Status als sicherer Hafen — die
Renditen zehnjahriger Bundesanleihen und US-Treasu-
ries gaben jeweils rund acht Basispunkte nach. Sonderfall
Frankreich erhielt am Freitagabend etwas Ruickenwind:
Moody's bestatigte nach Handelsschluss das Rating Aa3
mit negativem Ausblick.

Lula gewann im zweiten
Wahlgang 10,3 Mio. Wahler-
stimmen hinzu, Bolsonaro
nur 3,7 Mio. Dies war die
starkste Aufholjagd in der
Geschichte brasilianischer
Prasidentschaftswahlen.

10,3

Millionen Stimmen

Woche der Notenbanken

Zum Wochenauftakt steht um 10:00 Uhr das ifo-Ge-
schaftsklima im Mittelpunkt des Interesses. Wir erwarten
mit 90,4 Punkten einen Wert Uber dem Konsens von 90,1
und damit den sechsten Anstieg in Folge. Im weiteren Wo-
chenverlauf riicken die Notenbanken in den Fokus: Die
Fed entscheidet am Mittwoch, die EZB am Donnerstag.
Beide durften zunachst die FuRe stillhalten. Entscheidend
ist weniger der aktuelle Beschluss als die Frage, ob die
Wahrungshuter der festen Markterwartung einer Zinsan-
hebung im Dezember entgegentreten. Wir erwarten dies
nicht. Vielmehr gehen wir davon aus, dass EZB-Prasiden-
tin Lagarde einen indirekten Wink in Richtung einer Zins-
anhebung im Dezember geben wird. Auf Unternehmens-
seite bestimmt weiterhin die US-Berichtssaison die Nach-
richtenlage: Im Wochenverlauf berichten u.a. Alphabet,
Microsoft und Amazon — ein weiterer Realitatstest fir die
Kl-Euphorie.

Michael Kohler, CEFA
Senior Strategist
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iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,925 -0,01 4,11 3,18
Bunds 3,431 0,01 3,71 2,78
SSA 4,065 -0,01 4,18 3,14
Covered 3,773 -0,02 3,94 2,69
Non-Financials 4,399 0,04 4,52 3,37
Financials 4,498 0,05 4,54 3,27
NF High Yield 7,148 0,10 7,15 5,42
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1204 0,0007 1,1952 1,1122
EURCHF 0,9237 0,0015 0,9484 0,9028
EURGBP 0,8371 -0,0008 0,8782 0,8371
EURJPY 175,63 -0,4076 187,56 175,63
USDCNY 6,6710 -0,0018 6,9913 6,6710
USDCHF 0,8244 0,0009 0,8388 0,7652
USDJPY 156,76 -0,4550 163,94 152,67
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Rohstoff
Brent Rohdl (1M, USD/bl.)

Gold (USD/oz.) 3.996

Vortag z.Vortag Hoch Tief
116,30 5,18
-59,18
Silber (USD/oz.) 53,9 -1,94

119,08 60,07
5298 3.993
118,45 53,9

Kupfer LME (3M, USD/t) 14323 245 14768 11.930
Aluminium LME (3M, USD/t)  3.044 34 3.753 2987
Nickel LME (3M, USDI/t) 15.848  -272  19.642 15.221
Zink LME (3M, USD/t) 3.744 73 4053 3.042

Blei LME (3M, USDI/t) 1.908

10 2100 1.852
CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 8591  -0,20

90,16 62,37
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Prognosen
Konjunktur |

in % 2024 2025 2026e 2027e Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027
Deutschland  BIP 0,0 0,4 1,0 1,0 DAX 25.182 25.500 26.500 27.500
Inflation 23 22 28 26 Euro Stoxx 50 6.068 6.300 6.400 6.600
Euroraum BIP 12 15 10 13 S&P 500 7.624 7.500 7.800 8.000
Inflation 24 24 30 25 Nikkei 225 62.693 66.000 67.000 68.000
— B 30 21 22 16 Rohdl Brent 116,30 80 75 70
_ Gasoil ICE 1492,00 1100 900 800
Inflation 3,0 2,7 3,6 22
' 50 a7 a5 52 Gold 3.996 4.200 4.500 4.800
China BIP ' ' ' ’ silber 53,90 65 60 55
Inflation 0.2 0.0 12 15 Kupfer 14.323 14.200 15.200 15.400
Welt BIP 3,2 33 2,7 2,8 Nickel 15.848 17.200 18.500 19.500
Inflation 35 34 38 3.0 Aluminium 3.044 3.600 3.700 3.700

Zinsen, Renditen, Swapsétze %
Euroraum Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027 Hauptw&hrungen Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027
EZB Hauptrefisatz 2,650 2,90 3,15 2,90 EURUSD 1,120 1,15 1,15 1,17
EZB Einlagesatz 2,500 2,75 3,00 2,75 EURJPY 175,634 182 178 176
Tagesgeld (€STR)* 2,442 2,70 2,95 2,75 EURCHF 0,924 0,93 0,94 0,95
3M Euribor 2,666 2,85 3,05 2,75 EURGBP 0,837 0,85 0,85 0,85
Swap 2J 3,387 3,50 3,25 2,75 EURCNY 7,471 7,71 7,36 7,43
Swap 5J 3,415 3,60 3,35 3,00 Weitere Wihrungen Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027
Swap 10J 3,460 3,65 3,50 3,30 —— 1,504 Py Y Py
Bund 2J 3,030 3,25 3,05 2,60 EURBRL 5,651 6.10 6.00 5.90
Bund 5J 3,142 3,40 3,20 2,90 e —— 1,567 165 168 1.70
Bund 10J 3322 3,60 3,50 335 EURCZK 24,345 24,10 23,90 23,60
USA Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027 EURHUF 366,600 370,00 368,00 362,00
Fed Funds Target Rate 4,000 425 425 4,00 EURMXN 20,910 21.20 21,40 22,00
Tagesgeld (SOFR)* 3,900 4,15 4,15 3,90 EDRNOK (107456) 1710 {0,210 (0560
3M USD Geldmarkt 4,048 4,30 415 3,90 EURPLN 4,400 4,34 4.29 4.25
Swap 2J 4,534 4,60 4,15 3,80 BURRON 5349 25 29 S
E—— 4,527 460 425 400 EURSEK 11,120 10,80 10,60 10,20
Swap 10 4,605 470 450 440 EURTRY 55,726 60,50 64,20 69,00
Treasury 2J 4,687 4,75 4,35 3,95 EURZAR 18,615 19.00 18,70 1820
Treasury 5J 4,817 4,90 4,60 4,30

Treasury 10J 4,998 5,10 4,95 4,80

Weitere Industriestaaten Vortag 31.12.2026 30.06.2027 31.12.2027

UK Tagesgeld (SONIA)* 3,735 3,95 4,20 3,95 = .
UK 10Y Staatsanleihe 5,368 5,30 5,20 5,00
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,060 -0,05 0,20 0,20
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,503 0,60 0,60 0,50
* Zinssatze zeitverzogert, i.d.R. vom Vorvortag
E——

Termine des Tages

PERIODE LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKET

PROGNOSE progNOSE! WERT?

10:00 DE ifo Geschéaftsklima Deutschland Okt 90,4 90,1 89,9
10:00 DE ifo Erw artungen Okt 91,0 90,6 90,4
10:00 DE ifo Lage Okt 89,9 89,9 89,5

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

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

Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 2,454 0,013 2,496 1,878
EURIBOR 6M 3,012 -0,007 3,103 2,103
USD Geldmarkt 1M 4,085 0,010 4,085 3,685
USD Geldmarkt 6M 4,505 -0,020 4,565 3,735
CHF Swap 10Y 0,805 0,008 0,981 0,495
JPY Swap 10Y 2,736 -0,020 3,013 1,934
GBP Swap 10Y 5115 -0,002 5,210 4,115
EUR Swap 30Y 3,271 -0,001 3,541 2,972
Staatsanleihen Euroraum (10 Jahre, Renditen in % p.a.)
Anderung 2026 Spread iiber Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 4,44 -0,03 4,46 3,04 112 EURDKK 7,474 0,000 7476 7,466
Deutschland 3,32 0,01 3,62 2,61 = EURSEK 11,120 0,006 11,342 10,506
Frankreich 4,93 -0,03 4,96 3,17 161 EURCNH 7,471 -0,012 8,349 7,468
Griechenland 4,32 -0,02 4,49 3,18 100 EURHKD 8,786 0,011 9,322 8,729
Italien 4,59 -0,01 4,71 3,21 127 EURSGD 1,432 0,001 1,511 1,431
Niederlande 3,45 0,00 3,74 2,73 13 EURNZD 1,966 -0,008 2,042 1,949
Portugal 3,85 -0,02 4,00 2,92 53 GBPUSD 1,339 0,002 1,379 1,315
Spanien 4,01 0,00 4,11 2,96 68
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 6 10 16 89 70 Financials (4)* 101 7 15 21 101 74
Automobiles & Parts 117 11 18 30 17 75 Banks Sen. Preferred 73 6 11 14 73 48
Chemicals 78 5 10 9 86 62 Banks Sen. Bail-in 96 8 17 22 96 67
Construction & Materials 84 6 11 14 86 65 Insurance 132 7 17 30 132 95
Food & Beverage 71 4 6 9 77 61 Real Estate 115 4 7 24 116 88
Health Care 75 4 6 6 82 65
Industrial Goods & Serv. 78 6 10 1 81 61 Main 68 2 5 18 74 50
Media 83 5 5 13 90 67 Crossover 341 10 23 97 363 240
Oil & Gas 89 5 10 6 95 77 Senior Financials 78 2 7 24 80 63
Personal & Household G. 71 6 9 9 76 57 Sub Financials 135 5 16 42 139 85
Retail 105 5 9 34 105 66
Technology 102 5 9 25 102 76
Telecommunications 102 6 10 23 102 74
Utilities 99 5 11 18 99 79
* Duration (Kennzahl fiir durchschnittiche 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), Sonnemannstralle 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, 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 zeitnahere
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 Vorankindigung 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 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.
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