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Bereit fir Neues

Kapitalmarkte

Verschnaufpause an
den Markten

e DAX kann Kursgewinne nicht halten

e US-Chipwerte unter Druck
e Olpreis auf Talfahrt

Zuruckhaltung am Aktienmarkt

Wahrend die hiesigen Anleger anlasslich der beginnen-
den Berichtssaison und erhofften Zinssenkungen zu-
nachst noch kraftig Aktien nachfragten, kippte die Stim-
mung im Laufe des Handelstages schnell wieder. Intraday
konnte der DAX entsprechend ein neues Hoch bei 19.633
Punkten markieren, das er aber nicht lange halten konnte
und mit 19.486 Punkten und -0,11 % aus dem Handel
ging. Ein baldiges Durchbrechen der 20.000er Marke ist
angesichts der jungsten Aufwartsdynamik dennoch nicht
ausgeschlossen. Jenseits des Atlantiks sorgte indes ein
Medienbericht fur Unruhe. Demnach plane die US-Regie-
rung den Export hochmoderner Spezialprozessoren fir
Kl-Anwendungen in bestimmte Lander, vor allem rund um
den Persischen Golf, zu beschranken. Angesichts be-
fUrchteter Absatzeinbuf3en gerieten Chipwerte wie Nvidia,
AMD und Intel deutlich unter Druck. Der S&P 500 verlor
0,75 % und schloss bei 5.815 Punkten.

Abwartsbewegung beim Olpreis

Die Aussicht auf einen baldigen Nachfragertickgang
schickte den Olpreis am Dienstag auf Talfahrt. Die OPEC
senkte ihre Bedarfsprognose nun zum dritten Mal. In An-
betracht der schwachelnden Konjunktur im Reich der
Mitte, das als Top Abnehmer gilt, prognostiziert das Ex-
port-Kartell nun fir 2024 lediglich ein Absatzplus in H6he
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Aktien
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Anderung 2024
Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 19.486 -22 19.508 16.432
MDAX 26.935 41 27.508 23.964
Euro Stoxx 50 4.947 -94 5.101 4.403
S&P 500 5.815 -45 5.860 4.689
Nasdaq 18.316 -187 18.647 14.510
VDAXNEW (in %) 16,4 0,4 26,4 11,4
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Anderung 2024

Referenz Vortag z. Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,215 -0,04 3,23 2,03
Bund-Rendite 10Y 2,228 -0,05 2,66 2,02
US-Treasury 2Y 3,992 -0,03 5,10 3,55
US-Treasury 10Y 4,032 -0,08 4,70 3,62
Bund-Future 133,75 0,61 137,22 129,06
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von 1,93 statt 2,03 Millionen Barrel pro Tag. Darlber hin-
aus ist der Olpreisriickgang auf eine Ankiindigung Israels
zuruckzufihren, gemal derer lediglich militarische Ziele
im Iran anstelle von Olférderanlagen zur Vergeltung in
Frage kamen.

Am Dienstag verbilligte sich
ein Fass der Rohdlsorte
Brent um rund 3,5 % auf
74,79 US-Dollar pro Barrel.
Im Tagesverlauf lag der Ver-
lust zwischenzeitlich sogar
bei rund 4,7 %.

-3,45 %

Olpreisriickgang
der Sorte Brent

Heute nur wenige Termine

Am heutigen Mittwoch stehen nur ein paar Termine auf
der Agenda. Es sind weder nennenswerte Makro-Verof-
fentlichungen geplant, noch gewahren besonders viele
Unternehmen Einblicke in ihre Bucher. Jenseits des Atlan-
tiks erwarten uns neue Zahlen des Importpreisindex flr
den September. Die Mehrheit der befragten Analysten
geht von unverandert -0,3 % im Vergleich zum Vormonat
aus. In Europa wird ASML aufRerdem heute Morgen neue
Quartalszahlen veréffentlichen. In den USA folgen, abge-
sehen von einigen Nebenwerten, unter anderem noch die
Zahlen von Morgan Stanley und US Bancorp aus dem Fi-
nanzsektor. Deutlich wichtiger wird dann der nachste
Zinsentscheid der Europaischen Zentralbank, der fir Don-
nerstag angesetzt ist. Die Marktteilnehmer preisen derzeit
implizit eine Senkung um 25 Basispunkte ein, die wir
ebenfalls prognostizieren.

Henning Oligmiiller
Investmentanalyst
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Credits
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Anderung 2024
iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 2,864 -0,05 3,28 2,75
Bunds 2,311 -0,05 2,77 2,12
SSA 2,955 -0,05 3,35 2,82
Covered 2,779 -0,05 3,38 2,64
Non-Financials 3,303 -0,05 3,86 3,21
Financials 3,396 -0,06 4,11 3,31
NF High Yield 5,750 -0,03 6,38 5,74
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Anderung 2024
Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,0903 -0,0012 1,1179 1,0627
EURCHF 0,9399 -0,0023 0,9922 0,9286
EURGBP 0,8325 -0,0035 0,8669 0,8321
EURJPY 162,72 -0,8450 174,98 155,33
USDCNY 7,1154 0,0361 7,2764 7,0152
USDCHF 0,8621 -0,0011 0,9194 0,8417
USDJPY 149,25 -0,6100 161,67 140,44
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Anderung 2024
Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch  Tief
Brent Rohdl (Spot, USD/bl.) 73,76 -3,81 91,61 69,58
Gold (USD/oz.) 2,662 1508 2667 1.989
Silber (USD/oz.) 31,16 -0,09 32,48 22,085
Kupfer LME (3M, USD/t) 9.531 -129 10.889 8.169
Aluminium LME (3M, USD/t) 2.571 -24 2.768 2.159
Nickel LME (3M, USD/t) 17.424 -246 21615 15741
Zink LME (3M, USD/t) 3.053 -30 3.175 2.301
Blei LME (3M, USD/t) 2.079 14 2344  1.931

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 64,66 -0,86 77,25 50,5
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Prognosen
Konjunktr |

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 3,4 0,5 0,8 1,2
Inflation 8,4 54 2,5 2,1
USA BIP 2,5 25 25 1,5
Inflation 8,0 4.1 3,0 2,2
China BIP 3,0 52 3,5 4,0
Inflation 2,0 0,2 1,7 2,2
Welt BIP 3,5 29 2,8 32
Inflation 8,7 53 29 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 (ESTR)* 3,413 2,95 2,45 2,25
3M Euribor 3,215 2,90 2,45 2,25
Swap 2J 2,400 2,45 2,20 2,15
Swap 5J 2,313 2,40 2,40 2,30
Swap 10J 2,408 2,55 2,70 2,50
Bund 2J 2,215 2,20 1,95 1,85
Bund 5J 2,082 2,10 2,10 2,00
Bund 10J 2,228 2,30 2,40 2,20
USA Vortag 31.12.2024 30.06.2025 31.12.2025
Fed Funds Target Rate 5,000 4,50 4,00 3,50
Tagesgeld (SOFR)* 4,810 4,35 3,85 3,35
3M USD Geldmarkt 4,633 4,30 3,80 3,35
Swap 2J 3,752 3,55 3,50 3,20
Swap 5J 3,532 3,40 3,45 3,35
Swap 10J 3,560 3,50 3,70 3,55
Treasury 2J 3,992 3,75 3,70 3,40
Treasury 5J 3,860 3,70 3,80 3,65
Treasury 10J 4,032 3,95 4,20 4,00
Weitere Industriestaaten Vortag 31.12.2024 30.06.2025 31.12.2025
UK Tagesgeld (SONIA)* 4,950 470 4,20 3,70
UK 10Y Staatsanleihe 4,165 4,05 4,10 3,95
Schweiz Tagesgeld (SARON)* 0,936 0,70 0,70 0,70
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,428 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 19.486 19.000 20.000 20.000
Euro Stoxx 50 4.947 5.100 5.200 5.200
S&P 500 5.815 5.700 5.900 5.900
Nikkei 225 39.911 38.000 40.000 40.000
Rohstoffe

Vortag 31.12.2024 30.06.2025 31.12.2025
Brent (in USD/Barrel) 73,76 80 80 75
Gold (in USD/Feinunze) 2.662 2.400 2.300 2.300
Silber (in USD/Feinunze) 31,16 30 31 32

Devisen

Hauptwiahrungen Vortag 31.12.2024 30.06.2025 31.12.2025
EURUSD 1,090 1,10 1,07 1,07
EURJPY 162,722 163 165 166
EURCHF 0,940 0,96 0,98 1,00
EURGBP 0,833 0,82 0,82 0,81
EURCNY 7,773 8,14 7,76 7,44
Weitere Wahrungen Vortag 31.12.2024 30.06.2025 31.12.2025
EURAUD 1,623 1,58 1,52 1,50
EURBRL 6,153 5,60 5,30 5,20
EURCAD 1,505 1,48 1,44 1,41
EURCZK 25,218 24,50 24,10 23,90
EURHUF 400,175 395,00 390,00 385,00
EURMXN 21,392 21,20 20,80 20,20
EURNOK 11,781 11,00 10,20 10,00
EURPLN 4,292 4,25 4,25 4,20
EURRON 4,976 5,02 5,10 5,15
EURSEK 11,310 11,20 11,10 10,80
EURTRY 37,313 39,10 41,80 42,90
EURZAR 19,202 20,50 20,00 19,50

PERIODE = LBBW- KONSENS-

PROGNOSE pRroGNOSE"

LETZTER WICHTIGKET

WERT?

14:30 USA Importpreisindex (M/M)

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

Sep -

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

Weitere Zinsen und Swapsitze

Anderung 2024

Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 3,235 -0,023 3,895 3,235
EURIBOR 6M 3,057 -0,005 3,944 3,046
USD-LIBOR 1M* 4,960 0,000 5,469 4,959
USD-LIBOR 6M* 4,690 0,000 5,757 4,673
CHF Swap 10Y 0,680 -0,055 1,450 0,646
JPY Swap 10Y 1,010 0,010 1,170 0,814
GBP Swap 10Y 4,028 -0,074 4,342 3,568
EUR Swap 30Y 2,285 -0,039 2,630 2,182

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

Staatsanleihen Euroraum (1o sahre, 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 2,83 -0,06 3,18 2,59 60 EURDKK 7,461 0,001 7,463 7,453
Deutschland 2,23 -0,05 2,66 2,02 - EURSEK 11,310 -0,064 11,736 11,133
Frankreich 2,88 -0,07 3,30 2,47 66 EURCNH 7,773 0,032 7,964 7,712
Griechenland 3,62 -0,04 4,27 3,53 139 EURHKD 8,470 -0,002 8,717 8,320
Italien 3,34 -0,08 4,08 3,25 111 EURSGD 1,427 -0,001 1,467 1,426
Niederlande 2,51 -0,06 2,98 2,32 28 EURNZD 1,790 -0,001 1,851 1,743
Portugal 2,63 -0,07 3,24 2,55 40 GBPUSD 1,310 0,004 1,341 1,233
Spanien 2,90 -0,06 3,45 2,79 67
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)* 87 0 2 9 94 71 Financials (4)* 99 0 0 -16 125 92

Automobiles & Parts 111 0 2 17 121 80 Banks 91 -1 0 -14 118 81

Chemicals 77 1 3 10 82 62 Insurance 129 0 0 -20 154 117

Construction & Materials 94 0 1 10 101 77 Real Estate 124 0 1 -33 159 117

Food & Beverage 68 0 2 16 75 52 Main 56 0 -2 -2 65 50

Health Care 79 1 3 8 88 65 Crossover 303 -1 -12 -7 343 278

Industrial Goods & Serv. 80 0 2 7 86 67 Senior Financials 64 0 -3 -4 75 57

Media 81 0 2 16 89 59 Sub Financials 114 0 -4 -9 137 108

Oil & Gas 94 1 2 1 102 81

Personal & Household G. 79 0 1 2 93 65

Retail 93 0 1 -7 111 74

Technology 77 1 3 1 88 65

Telecommunications 84 0 3 7 94 73

Utilities 100 0 2 11 106 83

* Duration (Kennzahl fiir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle fiir alle Daten in dieser Publikation: LSEG, LBBW Resez

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. Aufsichtsbehdérden der LBBW: Europaische Zentralbank (EZB), Sonnemannstralle 22, 60314 Frankfurt am Main
und Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn / Marie-Curie-Str. 24-
28, 60439 Frankfurt. Diese Publikation beruht auf von uns nicht tberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir
fur zuverlassig halten, fir deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr tbernehmen kénnen. Sie gibt
unsere unverbindliche Auffassung Uber 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. Fur 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 geaufRerte Meinung jederzeit und ohne Vorankindigung
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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