US-Konzerne fluten den
Anleihemarkt

Rekordnachfrage nach neuen USD-
Bonds von Meta

US-Konzernen mit Rekordvolumen an
neuen EUR-Anleihen

Heute Unternehmensberichte im Fokus

US-Daten besser als erwartet

Gestern erholten sich die Aktienmarkte wieder etwas von
ihren Verlusten vom Dienstag. In den USA stieg der ISM-
Dienstleistungsindex starker als erwartet von 50,0 auf
52,4 Punkte und auch die Arbeitsmarktdaten entwickelten
sich besser. Laut ADP-Bericht erhdhte sich die Anzahl der
Beschaftigten im Privatgewerbe im Oktober um 42 Tau-
send.

US-Konzerne begeben Anleihen in
grof3em Stil

Fur die Finanzierung ihrer sehr hohen Kil-Investitionen
greifen US-Konzerne verstarkt auf Anleihen zu. In der ver-
gangenen Woche stemmte der von Mark Zuckerberg ge-
fuhrte Meta-Konzern die bisher groRte Transaktion des
Jahres und beschaffte sich Uber sechs USD-Anleihen (mit
Laufzeiten von funf bis 40 Jahren) ein Gesamtvolumen
von 30 Mrd. USD. Noch beeindruckender war die starke
Nachfrage, die Bucher erreichten ein historisches Rekord-
volumen von 125 Mrd. Am Montag nutzte auch der US-
Technologie-Gigant Alphabet das gute Sentiment und
platzierte Anleihen im Gesamtvolumen von 25 Mrd. USD.
Einen Teil davon holte sich Alphabet in der EUR-Wah-
rung. Mit 6,5 Mrd. EUR stellte dies bei EUR-Unterneh-
mensanleihen die zweitgroRte Transaktion des Jahres
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Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 24.050 101 24.611 19.671
MDAX 29.375 -563 31.649 24.641
Euro Stoxx 50 5.669 9 5711 4.622
S&P 500 6.796 25 6.891 4.983
Nasdaq 23.500 151 23.958 15.268
VDAXNEW (in %) 18,3 -0,3 39,7 14,1
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 1,958 0,01 2,33 1,69
Bund-Rendite 10Y 2,633 0,02 2,87 2,33
US-Treasury 2Y 3,653 0,05 4,40 3,44
US-Treasury 10Y 4,156 0,07 4,79 3,94
Bund-Future 129,05 -0,24 133,55 127,02
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dar, nur knapp hinter der ebenfalls von Alphabet im April
begebenen Groldtransaktion Gber 6,75 Mrd. EUR. In den
vergangenen Tagen traten noch weitere US-Konzerne an
den EUR-Primarmarkt, u.a. der Pharmakonzern BMS mit
5 Mrd. EUR. Dadurch sprang das Volumen neuer EUR-
Anleihen von US-Konzernen seit Jahresanfang Uber die
Marke von 100 Mrd. EUR und hat somit das bisherige Jah-
resrekordvolumen aus dem Jahr 2019 bereits Ubertroffen.

Die neuen USD-Anleihen des
US-Konzerns Meta trafen auf
eine Rekordnachfrage:

Fur das platzierte Volumen
von 30 Mrd. USD gab es
Orders tiber 125 Mrd. USD.

125 Mrd.
USD

Orderbiicher
fiir Meta-Bonds

Berichtssaison lauft auf Hochtouren

Der Datenkalender begann heute um 8 Uhr mit der Ent-
wicklung der deutschen Industrieproduktion: Nach dem
deutlichen Rickgang im August (wurde heute von -4,3 %
auf -3,7 % revidiert) gab es im September wieder einen
Zuwachs um 1,3 %. Mit einem unveranderten Stand rech-
nen wir beim heutigen Zinsentscheid der Bank of England,
die ihren Leitzins bei 4,0 % belassen dlrfte. Seitens der
Notenbanken stehen zudem noch Reden der EZB-Direk-
torin Isabel Schnabel und des US-Pendants John C. Wil-
liams auf der Agenda. Grofdere Spannung verspricht wei-
terhin die Berichtssaison der Unternehmen: Heute legen
u. a. Continental, DHL, GEA, Henkel, Rheinmetall und
Zalando ihre Quartalszahlen vor. Ebenso prasentieren die
Commerzbank und eine Reihe von US-Konzernen ihre
Berichte.

Matthias Schell, CFA
Senior Credit Analyst
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iBoxx € Vortag z.Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,271 0,01 3,36 2,90
Bunds 2,763 0,02 2,86 2,38
SSA 3,229 0,01 3,39 2,95
Covered 2,769 0,00 3,05 2,64
Non-Financials 3,351 0,01 3,62 3,21
Financials 3,256 0,01 3,63 3,15
NF High Yield 5,445 0,00 6,70 5,25
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1479 -0,0013 1,1852 1,0197
EURCHF 0,9313 0,0013 0,9642 0,9217
EURGBP 0,8802 -0,0007 0,8809 0,8246
EURJPY 177,12 0,8337 178,28 156,15
USDCNY 71247 0,0018 7,3498 7,0991
USDCHF 0,8113 0,0020 0,9196 0,7869
USDJPY 154,30 0,9000 158,42 140,73
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohdl (Spot, USD/bl.) 64,49 0 81,54 61,06
Gold (USD/oz.) 3.978 14,38 4.347 2625
Silber (USD/oz.) 47,61 -0,15 54,10 28,905
Kupfer LME (3M, USD/t) 10698 34 11184 8613
Aluminium LME (3M, USD/t)  2.850 -9 2902 2316
Nickel LME (3M, USD/t) 15.035 -40 16.641 14.084
Zink LME (3M, USD/t) 3.043 -46 3.100 2.558
Blei LME (3M, USD/t) 2.020 -4 2.095 1.842

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) NA 000 8208 59,89
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Prognosen

in% 2023 2024
Deutschland BIP -0,7 -0,5
Inflation 5,9 2,2
Euroraum BIP 0,6 0,7
Inflation 54 24
USA BIP 29 238
Inflation 41 3,0
China BIP 52 50
Inflation 0,2 0,2
Welt BIP 29 3.2
Inflation 553 3,5

Zinsen, Renditen, Swapsatze (in%

Euroraum Vortag 31.12.2025
EZB Hauptrefisatz 2,150 2,15
EZB Einlagesatz 2,000 2,00
Tagesgeld (€STR)* 1,931 1,95
3M Euribor 1,990 2,00
Swap 2J 2,154 2,15
Swap 5J 2,371 2,35
Swap 10J 2,677 2,65
Bund 2J 1,958 2,00
Bund 5J 2,221 2,30
Bund 10J 2,633 2,70
USA Vortag 31.12.2025
Fed Funds Target Rate 4,000 3,75
Tagesgeld (SOFR)* 4,000 3,65
3M USD Geldmarkt 3,876 3,65
Swap 2J 3,424 3,25
Swap 5J 3,446 8185
Swap 10J 3,719 3,75
Treasury 2J 3,653 3,50
Treasury 5J 3,762 3,70
Treasury 10J 4,156 4,30
Weitere Industriestaaten Vortag 31.12.2025
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,969 3,70
UK 10Y Staatsanleihe 4,536 4,60
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,049 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,138 0,40

* Zinssatze zeitverzogert, i.d.R. vom Vorvortag
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Aktien- und Rohstoffmarkte
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Hauptwahrungen Vortag
EURUSD 1,148
EURJPY 177,115
EURCHF 0,931
EURGBP 0,880
EURCNY 8,196
Weitere Wahrungen Vortag
EURAUD 1,766
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Industrieproduktion (M/M)
Arbeitslosenquote (sa)

Rede EZB-Direktoriumsmitglied Schnabel

Einzelhandelsumsatze (M/M)
BoE Zinsentscheid

Produktivitat ohne Agrar (vorlaufig)

Lohnstlickkosten (vorlaufig)
Rede FOMC-Vize Williams

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters
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Okt
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Q3
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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 1,865 -0,016 2,883 1,844
EURIBOR 6M 2,130 -0,004 2,685 2,016
USD Geldmarkt 1M 3,985 -0,010 4,620 3,985
USD Geldmarkt 6M 3,995 0,000 4,670 3,905
CHF Swap 10Y 0,491 0,010 0,931 0,382
JPY Swap 10Y 1,560 0,004 1,588 0,989
GBP Swap 10Y 4,207 0,034 4,573 4,142
EUR Swap 30Y 2,938 0,020 2,993 2,105
Staatsanleihen Euroraum (1o sahre, Renditen in %p.a)
Anderung 2025 Spread iiber Anderung 2025
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 3,22 0,03 3,38 2,88 59 EURDKK 7,465 0,000 7470 7457
Deutschland 2,63 0,02 2,87 2,33 - EURSEK 10,991 0,009 11,523 10,753
Frankreich 3,39 0,03 3,59 2,99 76 EURCNH 8,196 0,003 8,454 7,527
Griechenland 3,35 0,02 413 3,24 72 EURHKD 8,925 -0,009 9,246 7,940
Italien 341 0,03 3,84 3,33 78 EURSGD 1,501 -0,001 1,515 1,397
Niederlande 2,83 0,03 3,06 2,54 19 EURNZD 2,030 0,002 2,040 1,818
Portugal 3,07 0,02 3,24 2,70 43 GBPUSD 1,304 -0,001 1,373 1,215
Spanien 3,13 0,03 343 2,94 50
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)* 79 0 4 -17 115 74 Financials (4)* 82 0 3 -25 130 78
Automobiles & Parts 97 -1 7 -23 145 90 Banks Sen. Preferred 60 0 3 -23 97 56
Chemicals 74 0 4 -15 104 69 Banks Sen. Bail-in 74 -1 4 -27 122 70
Construction & Materials 75 0 2 -23 119 72 Insurance 110 0 3 -21 167 105
Food & Beverage 69 -1 5 -9 96 64 Real Estate 95 0 2 -23 148 92
Health Care 74 0 5 -16 109 68
Industrial Goods & Serv. 70 0 3 -17 106 66 Main 55 0 0 -3 85 50
Media 73 0 7 -18 113 66 Crossover 264 -2 -1 -50 428 248
Oil & Gas 87 0 4 -18 138 82 Senior Financials 59 -1 0 -5 91 53
Personal & Household G. 70 0 7 -18 107 63 Sub Financials 100 -1 0 -12 163 89
Retail 77 -1 5 -22 119 73
Technology 80 0 5 -4 109 74
Telecommunications 83 0 5 -10 115 78
Utilities 85 0 3 -21 119 81
* Duration (Kennzahl fir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle fur 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), 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 tGberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir
fur zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr ibernehmen kénnen. Sie gibt
unsere unverbindliche Auffassung Gber 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 geauferte 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 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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