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Bereit fir Neues

Kapitalmarkte

US-Arbeitsmarktdaten
heute im Fokus

e DAX verteidigt die 19.00er-Marke

e Warten auf die ,Non-Farm-Payrolls*
e China-Aktien pausieren bis Dienstag

US-Konjunkturdaten
nicht in allen Punkten

Wie gestern berichtet wurde, ist die Aktivitat im US-Dienst-
leistungssektor im September starker gestiegen als erwar-
tet. Der vom Institute for Supply Management (ISM) erho-
bene Index erhohte sich deutlich auf 54,9 Punkte. Die
Konsensschatzung lag bei 51,8 Punkten, basierend auf
dem Vormonatswert von 51,5. Damit hat sich der Index
klar von der Wachstumsschwelle von 50 Punkten entfernt
und signalisiert eine wirtschaftliche Belebung im Dienst-
leistungsbereich der USA. Im Gegensatz dazu verzeich-
nete der Auftragseingang der US-Industrie im August ei-
nen Rickgang von 0,2 % im Vergleich zum Vormonat.
Volkswirte hatten im Vorfeld einen unveranderten Stand
erwartet. Im Vormonat hatte der Auftragseingang noch um
4,9 % zugelegt. Beim Bestelleingang fur langlebige Wirt-
schaftsguter bestatigte das Handelsministerium den zuvor
gemeldeten unveranderten Stand fur August. Der Auf-
tragseingang ohne Berucksichtigung des Rustungssek-
tors sank um 0,4 %, und die Bestellungen ohne den Trans-
portsektor gingen um 0,1 % zurlck. Inmitten dieser ge-
mischten Daten schloss der DAX nur knapp Uber der
19.000er-Marke bei 19.015 Punkten. Der Dow-Jones-In-
dex fiel um 0,4 % auf 42.012 Punkte. Der S&P-500 sank
um 0,2 %, wahrend der Nasdag-Composite den Handel
kaum verandert beendete.
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Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 19.015 -149 19.474 16.432
MDAX 26.576 -197 27.508 23.964
Euro Stoxx 50 4.921 -42 5.101 4.403
S&P 500 5.700 -10 5.762 4.689
Nasdaq 17.918 -7 18.647 14.510
VDAXNEW (in %) 19,3 0,9 26,4 11,4
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,071 0,02 3,23 2,03
Bund-Rendite 10Y 2,137 0,04 2,66 2,02
US-Treasury 2Y 3,749 0,08 5,10 3,55
US-Treasury 10Y 3,848 0,07 4,70 3,62
Bund-Future 134,80 -0,34 137,22 129,06
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US-Notenbank blickt mit Spannung
auf die US-Arbeitsmarktdaten

Nachdem die US-Arbeitslosenquote im August um 0,1
Prozentpunkte auf 4,2 % (Juli: 4,3 %) zurlickgegangen
war, rechnen wir fur September mit einem leichten Anstieg
auf 4,3 %. Der Juli-Wert von 4,3 % war der hochste Stand
seit Oktober 2021. Bei der Beschaftigungsveranderung
gehen wir aktuell von 100.000 neu geschaffenen Stellen
aus. Die Konsensschatzung liegt aktuell bei 140.000 Stel-
len. Insgesamt hatte sich die Lage auf dem US-Arbeits-
markt im August etwas verschlechtert. In der US-Wirt-
schaft wurden unterm Strich weniger Arbeitsplatze ge-
schaffen als erwartet. Der Beschaftigungsaufbau der bei-
den Vormonate wurde zudem deutlich nach unten korri-
giert. Die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt ist ein ent-
scheidender Faktor fur die Geldpolitik der US-Notenbank
(Fed). Mit einer Zinssenkung um 0,5 Prozentpunkte hatten
die Wahrungshuter am 19. September die Zinswende ein-
geleitet. Die Fed signalisiert bis Jahresende weitere Zins-
senkungen um insgesamt 0,5 Prozentpunkte, um die Wirt-
schaft und den Arbeitsmarkt weiter zu stitzen.

Wahrend die Konsensschat-
zung von 140.000 neue ge-
schaffen Stellen ausgeht, ha-
ben wir die Zahl 100.000 im
Visier

100.000

neu geschaffene
Stellen erwartet

In China wartet man auf Dienstag

Die in China in der letzten Septemberwoche eingeleiteten
geld- und fiskalpolitischen MalRnahmen haben an der
Borse bereits deutlich Wirkung gezeigt. Innerhalb von flnf
Handelstagen vollzog der der CSI 300 Index eine Wert-
steigerung von 25 %. Gestoppt wurde die Rallye lediglich
durch eine Serie nationaler chinesischer Feiertage. Am
kommenden Dienstag startet der Borsenhandel in Shang-
hai erneut. Hierzu passt eine jungst veroffentlichte Studie
in welcher 30 historische Rallyes von tber 10 % im FTSE
China seit 2005 untersucht wurden. Die Studie kam zum
Ergebnis, dass solche Rallyes im Durchschnitt 76 Han-
delstage andauerten und dabei etwa 38 % Gewinn zur
Folge hatten. In einem Viertel der Falle betrug der Anstieg
fast 60 %.

Martin Siegert, CMT,
Head of Technical
Market Research
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iBoxx € Vortag z.Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 2,810 0,03 3,28 2,75
Bunds 2,231 0,03 2,77 2,12
SSA 2,892 0,03 3,35 2,82
Covered 2,695 0,03 3,38 2,64
Non-Financials 3,261 0,01 3,86 3,21
Financials 3,369 0,02 4,11 3,31
NF High Yield 5,747 0,00 6,38 5,74
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Wiahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1018 -0,0018 1,1179 1,0627
EURCHF  0,9405 0,0017 0,9922 0,9286
EURGBP 0,8406 0,0076 0,8669 0,8321
EURJPY 161,71 0,3649 174,98 155,33
USDCNY 7,0161 0,0000 7,2764 7,0152
USDCHF 0,8536 0,0029 0,9194 0,8417
USDJPY 146,77 0,5700 161,67 140,44
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohdl (Spot, USD/bl.) 76,76 2,88 91,61 69,58
Gold (USD/oz.) 2.653 11,00 2667 1.989
Silber (USD/oz.) 31,5 0,11 32,48 22,085
Kupfer LME (3M, USD/t) 9.866 -219 10.889 8.169
Aluminium LME (3M, USD/t)  2.629 -50 2768 2.159
Nickel LME (3M, USD/t) 17.589  -564 21615 15.741
Zink LME (3M, USD/t) 3.124 -50 3.174  2.301
Blei LME (3M, USD/t) 2.143 -9 2.344 1.931

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 62,28 0,17 7725 50,5
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Prognosen
Konjunkturr |

in % 2022 2023e 2024e 2025e
Deutschland BIP 1,4 -0,1 0,0 0,7
Inflation 6,9 59 2,5 2,1
Euroraum BIP 34 0,5 0,8 1,2
Inflation 84 54 2,5 2,1
USA BIP 25 25 25 1,5
Inflation 8,0 41 3,0 2,2
China BIP 3,0 52 35 4,0
Inflation 2,0 0,2 1,7 2,2
Welt BIP S815) 2,9 2,8 82
Inflation 8,7 53 2,9 3,0
Euroraum Vortag 31.12.2024  30.06.2025  31.12.2025
EZB Hauptrefisatz 3,650 3,15 2,65 2,40
EZB Einlagesatz 3,500 3,00 2,50 2,25
Tagesgeld (€STR)* 3,410 2,95 245 2,25
3M Euribor 3,238 2,90 2,45 2,25
Swap 2J 2,320 2,45 2,20 2,15
Swap 5J 2,255 2,40 2,40 2,30
Swap 10J 2,380 2,55 2,70 2,50
Bund 2J 2,071 2,20 1,95 1,85
Bund 5J 1,954 2,10 2,10 2,00
Bund 10J 2,137 2,30 2,40 2,20
UsA Vortag 31122024  30.06.2025  31.12.2025
Fed Funds Target Rate 5,000 4,50 4,00 3,50
Tagesgeld (SOFR)* 4,920 4,35 3,85 3,35
3M USD Geldmarkt 4,593 4,30 3,80 3,36
Swap 2J 3,499 3,55 3,50 3,20
Swap 5J 3,314 3,40 3,45 3,36
Swap 10J 3,381 3,50 3,70 3,55
Treasury 2J 3,749 BN5) 3,70 3,40
Treasury 5J 3,630 3,70 3,80 3,65
Treasury 10J 3,848 3,95 4,20 4,00
Weitere Industriestaaten Vortag 31.12.2024  30.06.2025 31.12.2025
UK Tagesgeld (SONIA)* 4,950 4,70 4,20 3,70
UK 10Y Staatsanleihe 4,016 4,05 4,10 3,95
Schweiz Tagesgeld (SARON)* 0,950 0,70 0,70 0,70
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,383 0,55 0,60 0,50

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

Termine des Tages

Aktienmarkt

in Punkten Vortag 31.12.2024  30.06.2025  31.12.2025
DAX 19.015 19.000 20.000 20.000
Euro Stoxx 50 4.921 5.100 5.200 5.200
S&P 500 5.700 5.700 5.900 5.900
Nikkei 225 38.552 38.000 40.000 40.000
Rohstoffe

Vortag 31.12.2024  30.06.2025  31.12.2025
Brent (in USD/Barrel) 76,76 80 80 75
Gold (in USD/Feinunze) 2.653 2400 2.300 2.300
Silber (in USD/Feinunze) 31,50 30 31 32

Devisen

Hauptwdhrungen Vortag 31.12.2024  30.06.2025  31.12.2025
EURUSD 1,102 1,10 1,07 1,07
EURJPY 161,706 163 165 166
EURCHF 0,940 0,96 0,98 1,00
EURGBP 0,841 0,82 0,82 0,81
EURCNY 7,779 8,14 7,76 744
Weitere Wahrungen Vortag 31.12.2024  30.06.2025  31.12.2025
EURAUD 1,611 1,58 1,52 1,50
EURBRL 6,054 5,60 5,30 5,20
EURCAD 1,492 1,48 1,44 1,41
EURCZK 25,336 24,50 24,10 23,90
EURHUF 401,250 395,00 390,00 385,00
EURMXN 21,531 21,20 20,80 20,20
EURNOK 11,702 11,00 10,20 10,00
EURPLN 4,307 4,25 4,25 4,20
EURRON 4,977 5,02 5,10 5,19
EURSEK 11,370 11,20 11,10 10,80
EURTRY 37,650 39,10 41,80 42,90
EURZAR 19,323 20,50 20,00 19,50

PERIODE LBBW- KONSENS-

PROGNOSE pRrOGNOSE"

LETZTER WICHTIGKET
WERT?

07:45 CH Arbeitslosenquote (sa)

14:30 USA Beschaftigungsveranderung ex Agrar (in Tsd.)
14:30 USA Arbeitslosenquote (sa)

14:30 USA Durchschnittliche Stundenlhne (M/M)

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

Sep 2,5 2,6 25
Sep 100 140 142
Sep 43 42 42
Sep 0,3 0,3 0,4

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

Anderung 2024

Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 3,293 -0,036 3,895 3,293
EURIBOR 6M 3,071 -0,021 3,944 3,071
USD-LIBOR 1M* 4,959 0,000 5,469 4,959
USD-LIBOR 6M* 4,690 0,000 5N 4,673
CHF Swap 10Y 0,679 -0,009 1,450 0,646
JPY Swap 10Y 0,918 0,005 1,170 0,814
GBP Swap 10Y 3,894 -0,018 4,342 3,568
EUR Swap 30Y 2,281 0,048 2,630 2,182

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

Staatsanleihen Euroraum (10 sanre, Renditen in % p.a.) Weitere Devisen

Anderung 2024 Spread iiber Anderung 2024
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 2,77 0,06 3,18 2,59 63 EURDKK 7,460 0,000 7,463 7,453
Deutschland 2,14 0,04 2,66 2,02 - EURSEK 11,370 0,030 11,736 11,133
Frankreich 2,86 0,06 3,30 247 72 EURCNH 7,779 0,007 7,964 7,712
Griechenland 3,62 0,03 4,27 835 148 EURHKD 8,556 -0,012 8,717 8,320
Italien 3,35 0,05 4,08 3,25 122 EURSGD 1,430 0,004 1,467 1,426
Niederlande 2,44 0,04 2,98 2,32 31 EURNZD 1,772 0,010 1,851 1,743
Portugal 2,63 0,03 3,24 2,55 49 GBPUSD 1,311 -0,014 1,341 1,233
Spanien 2,88 0,04 3,45 2,79 74
Weitere Credit Indizes (Anleihen in EUR
iBoxx ASW Spreads nach Sektoren 2024 Spreads nach Sektoren 2024
Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief
Non-Financials (5,1)* 88 -2 -2 10 94 71 Financials (4)* 103 -1 -1 -12 125 92
Automobiles & Parts 113 -2 -3 19 121 80 Banks 96 -2 -2 -9 118 81
Chemicals 77 -1 0 10 82 62 Insurance 134 -1 0 -16 154 117
Construction & Materials 97 -2 -2 12 101 7 Real Estate 125 -1 0 -31 159 117
Food & Beverage 70 -2 0 17 75 52 Main 60 0 2 2 65 50
Health Care 80 -3 -2 9 88 65 Crossover 318 2 12 8 343 275
Industrial Goods & Serv. 81 -2 -1 8 86 67 Senior Financials 68 0 2 1 75 57
Media 83 -2 -1 18 89 59 Sub Financials 122 0 3 0 137 103
Oil & Gas 95 -1 0 2 102 81
Personal & Household G. 82 -2 -6 5 93 65
Retail 96 -1 -1 -5 111 74
Technology 77 -2 -4 1 88 65
Telecommunications 85 -2 -4 8 94 73
Utilities 101 -1 0 13 106 83
* Duration (Kennzahl fiir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle fr 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. Aufsichtsbehérden der LBBW: Européische Zentralbank (EZB), Sonnemannstralie 22, 60314 Frankfurt am Main
und Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn / Marie-Curie-Str. 24-
28, 60439 Frankfurt. Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, 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 geadufRerte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung
zu andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen dieser Information nicht
vorzunehmen oder vollig 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 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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