o
— Sparkasse Kapitalmarktanalyse

KéInBonn Zinstelegramm

18. September 2023

Zinsen Euro-Zone aktuell
Stand: 15. September 2023

3-Monats-Euribor 3,88 3,82 3,88 2,13 3,88 1,75 +81,89 %
5-Jahres-Swapsatz 3,30 3,24 3,32 2,66 3,48 0,06 +1,98 %
10-Jahres-Swapsatz 3,21 3,14 3,21 2,61 3,32 0,01 +0,34 %
Bund-Future 130,31 129,95 131,49 129,95 140,73 -2,62 -1,97 %
Bobl-Future 116,25 116,03 116,74 114,55 120,61 +0,50 +0,43 %

 Zinssatze | implizite Zinserwartungen

3-Monats USD-SOFR 5,40
10-Jahres Swapsatz USA 4,04 SEP 2023 3.06 0.0 540 0.00
3-Monats CHF-SARON 1,76 ’ ’ ’ ’
10-Jahres Swapsatz CHF 1,87 DEC 2023 4,00 0.13 345 0,05
3-Monats JPY-TONAR _0'07 MAR 2024 3.91 0,04 5,33 '0,07
10-Jahres Swapsatz JPY 0,98 JUN 2024 3,74 -0,13 5,09 -0,31
Chart und Kommentar
. Rendite zehnjéhrige Staatsanleihen Deutschland vs. USA Die Renditen von Bundes- und US-Staatsanleihen sind in der vergangenen Woche weiter
gestiegen, nachdem die im August etwas stérker als erwartet gestiegenen US-Verbrau-
. cherpreise einen anhaltenden Inflationsdruck signalisierten. Die EZB erhhte am vergan-
W genen Donnerstag die Leitzinsen um 25 Basispunkte und lieR zugleich die Tur fur weitere
I B~ 1 Zinsschritte offen. Der Hauptrefinanzierungssatz liegt nun bei 4,5 Prozent, dem hochsten
I v Niveau seit 2001. Die Rendite zehnjahriger Bundesanleihen stieg im Wochenverlauf per
2 Saldo um sieben Basispunkte auf 2,67 Prozent. Nach der Leitzinserh6hung der EZB richtet
sich der Blick in dieser Woche auf den Leitzinsentscheid der Federal Reserve (Fed). Eine
: Leitzinserh6hung wird nicht erwartet. Entscheidend ist vor allem, wie weit die Fed die Tur
M fur weitere Zinserhohungen offenldsst und wie die langfristigen Leitzinserwartungen der
° W\ﬁ einzelnen Mitglieder (,dots") aussehen. Bei den Konjunkturdaten stehen die Einkaufsma-
nagerindizes fiir die Eurozone im Blickpunkt. Der Index fiir das verarbeitende Gewerbe
" w9 2020 2021 2022 2023 sollte leicht zulegen, wahrend die Dienstleisterkomponente den Sinkflug fortsetzen diirf-
e auene sec Datasteam | t€. 1N Summe diirften die Einkaufsmanagerindizes ein leichtes Rezessionssignal geben.

Vorschau Konjunktur EURIBOR-Satze

19.09. EWU Verbraucherpreise HVPI (Aug, yly final) 5.3 % 5,3 % 1 Monat 3,76 % A A
USA  Baubeginne (Aug) 1.440.000 1.452.000 3 Monate 3,88 % 3.75% 3,50 %
20.09. DE  Erzeugerpreise (Aug, m/m) -0,5 % 1,1% 6 Monate 4'0550% 3,80 :/0 3,50 :/0
GB Verbraucherpreise HVPI (Aug, yly) 7,0 % 6,8 % 12 Monate 417 % 3,90 % 3,50 %
Prognosen: DekaBank
USA Fed Zinsentscheid 5,25'5;50 % 5,25'5;50 %
21.09. EWU Verbrauchervertrauen (Sep) -16,5 -16,0 eitzinsen
SWE Riksbank Zinsentscheid 4,00 % 3,75 %
NOR Norges Bank Zinsentscheid 4,25 % 4,00 % £ 425 % 425 9% 4,00 %
. uroraum (J (4 (]
USA  Philly-Fed-Index (S -0,4 12 ’ ’ ’
e c; . :L "d,eX(I Z‘,’) ors (Aud) 04 0 USA 5,50 % 5,25 % 4,25 %
= n ex.o ea mg. ndicators (Aug k’,A ) 1(,) . UK 5.25 % 5.25 % 5.00 %
22.09. B'oJ Zlnsentschelc'i LA -0, o Schweiz 1,75 % 2.00 % 2,00 %
EWU Einkaufsmanagerindex Gesamt (Sep) 46,7 46,7 Japan 0,10 % 0,10 % 0,00 %
DE Einkaufsmanagerindex verarb. Gew. (Sep) 39,5 39,1 Prognosen: DekaBank
DE Einkaufsmanagerindex Dienste (Sep) 47,5 47,3
Zinsprognosen (Staatsanleihen) Ansprechpartner
Melanie Intemann 226-96124
Sabine Kriege 226-96125
Deutschland 2J 3,21 % 2,90 % 2,65 % Kim Patrick Lindner 226-96198
Deutschland 5J 2,69 % 2,45 % 2,30 % Arndt Ludwig 226-96132
Deutschland 10 J 2,67% 2,50 % 2,40 % Ralph Rutemdller 226-96111
USA 107 433% 3.65% 3.25 % Maria Wenker 226-96287
UK 10J 4,36 % 4,15 % 3,90 % Devisen-Hotli
Schweiz 10 1,07 % 1,20% 1,20% Bfi‘;'istf:Th‘i’er‘n“: 226-96135
Japan 10J 0,70 % 0,75 % 0,90 %

Prognosen: DekaBank
Bitte beachten Sie den Disclaimer und mogliche weitere Hinweise auf der letzten Seite.
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Disclaimer

Die in dieser Publikation enthaltenen Informationen beruhen auf 6ffentlich zuganglichen Quellen, die wir fur zuverldssig hal-
ten. Eine Garantie fir die Richtigkeit oder Vollstandigkeit der Angaben libernehmen wir nicht, und keine Aussage in diesem
Bericht ist als solche Garantie zu verstehen. Alle Meinungsaussagen geben die aktuelle Einschdtzung des Verfassers/der Ver-
fasserin wieder und stellen nicht notwendigerweise die Meinung der Sparkasse KélnBonn dar. Die in dieser Veroffentlichung
zum Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung d@ndern. Weder die Abteilung Wertpapierge-
schéft/Kapitalmarktanalyse noch die Sparkasse KélnBonn tibernehmen irgendeine Art von Haftung fur die Verwendung dieser
Publikation oder deren Inhalt. Diese Veroffentlichung ist ausschlieRlich zur Information fiir Kunden bestimmt. Sie ersetzt kei-
nesfalls die personliche anleger- und objektgerechte Beratung und stellt auch keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von
Finanzinstrumenten oder Rechten dar. In der Bereitstellung der Informationen liegt insbesondere kein Angebot zum Abschluss
eines Beratungsvertrages. Vor einer Disposition von Finanzinstrumenten wenden Sie sich bitte an Ihren Bankberater oder Ver-
mogensverwalter. Weder diese Verdffentlichung noch ihr Inhalt noch eine Kopie dieser Veroffentlichung darf ohne die vorheri-
ge ausdriickliche Erlaubnis der Sparkasse KélnBonn auf irgendeine Weise verdndert oder an 3. verteilt oder libermittelt wer-
den. Mit der Annahme dieser Veroffentlichung wird die Zustimmung zur Einhaltung der 0.g. Bestimmung gegeben.

Die Informationen auf dieser Webseite wurden lediglich auf die Vereinbarkeit mit deutschem Recht gepriift. In einigen auslan-
dischen Rechtsordnungen ist die Verbreitung derartiger Informationen unter Umstanden gesetzlichen Restriktionen unterwor-
fen. Die vorstehenden Informationen richten sich daher nicht an natiirliche oder juristische Personen, deren Wohn- oder Ge-
schiftssitz einer ausldandischen Rechtsordnung unterliegt, die fiir die Verbreitung derartiger Informationen Beschréankungen
vorsieht.
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