Nvidia und US-Inflation
Im Fokus

US-Mittelstand im Juli optimistischer
Nvidia und US-Institute planen

Mega-Finanzierung fur Kl-Investitionen
Heute US-Inflationsdaten fur Jul

Optimismus vor US-Inflationsdaten

Das Wirtschaftsvertrauen im US-Mittelstand (NFIB Small
Business Optimism) verbesserte sich im Juli starker als
erwartet und erreichte mit 99,8 (zuvor 97,4) den hdchsten
Stand seit fast einem Jahr. Der Optimismus wird begleitet
von einem angestrebten Stellenaufbau der Unternehmen.
Zudem deuten sich Entlastungen beim Inflationsdruck an.
Mehr Klarheit dariiber werden die US-Konsumentenpreise
vom Juli bringen, die heute veréffentlicht werden.

Am Anleihemarkt nutzten mehrere Unternehmen das Zeit-
fenster vor Veroéffentlichung der US-Inflationsdaten, um
sich liquide Mittel zu beschaffen: Am Montag begaben 19
US-Konzerne neue USD-Bonds im Gesamtvolumen von
27,6 Mrd. USD. Das bedeutete die hochste Anzahl von
Unternehmensanleihen-Emittenten an einem Tag nach
dem 5. Januar sowie das héchste Tagesvolumen der ver-
gangenen 7 Monate.

Nvidia plant Finanzierungsprogramm
uber 500 Mrd. USD

Zum Thema Kl-Finanzierung Uberraschte der US-Konzern
Nvidia erneut mit einem Mega-Volumen: Der Chipherstel-
ler gab eine Vereinbarung mit sechs grolen US-Finanz-
konzernen bekannt, die ein Finanzierungsvolumen von
500 Mrd. USD zum Aufbau von Kl-Infrastruktur organisie-
ren wollen. Mit Apollo, BlackRock, Blackstone, Brookfield,
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Index Vortag z.Vortag Hoch Tief
DAX 26.391 68 26.391 22.301
MDAX 32.225 -26 33.353 27.655
Euro Stoxx 50 6.551 16 6.551 5.501
S&P 500 7.728 -25 7.758 6.344
Nasdaq 26.445 -160 27.094 20.795
VDAXNEW (in %) 15,9 0.2 338 14,8
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,773 -0,01 2,89 1,97
Bund-Rendite 10Y 3,127 -0,02 3,19 2,61
US-Treasury 2Y 4,220 -0,02 4,35 3,41
US-Treasury 10Y 4,691 -0,02 4,71 3,95
Bund-Future 124,82 0,26 130,23 123,96
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Goldman Sachs und KKR sind bedeutende Finanzmarkt-
akteure vertreten. Nvidia méchte mit dem Programm seine
Kunden unterstitzen, die Kl-Infrastruktur inklusive der da-
fur bendtigten Nvidia-Chips zu finanzieren. Dadurch sollen
hohere Volumina und gunstigere Finanzierungskonditio-
nen ermdglicht werden. Nvidia wird bei ausgesuchten Pro-
jekten eine Garantie bis zu 25 % des Volumens abgeben.
Die Aktie von Nvidia gab im Wochenverlauf leicht nach.
Der 5-Jahres CDS notiert nach einer zwischenzeitlichen
leichten Ausweitung wieder auf dem Niveau vom Wochen-
beginn (73 Basispunkte).

Nach den erfolgreichen
milliardenschweren
Eigenkapital-Platzierungen
von SpaceX und Alphabet
hat auch Intel sein Eigen-
kapital fiir Kl-Investitionen
aufgestockt.

20 Mrd. USD

Intel erhoht
Eigenkapital

Neben Fremdkapital zahlt auch Eigenkapital zu moglichen
Finanzierungsbausteinen fir hohe Kl-Investitionen: Der
US-Halbleiterhersteller Intel gab am Montag eine Kapital-
erhdhung bekannt. Nach einer sehr hohen Nachfrage
(Gber 100 Mrd. USD) stockte der US-Konzern gestern das
geplante Volumen von 15 Mrd. USD auf und platzierte
20 Mrd. USD.

Heute US-Konsumentenpreise

Heute steht die Veroffentlichung der US-Inflationsdaten im
Fokus (um 14:30 Uhr). Die Investoren blicken mit Span-
nung darauf, ob eine Beruhigung der Konsumentenpreise
die Erwartungen bekraftigt, dass die US-Notenbank Fed
ihre Leitzinsen nicht erhdhen muss. Nach einem Ruck-
gang im Juni (-0,4 % ggu. Mai) rechnen wir fur den Juli mit
einem nahezu unveranderten Preisniveau. Dadurch durfte
sich die Jahresrate von 3,5 % im Juni auf 3,4 % abschwa-
chen. Fur die Kernrate, d.h. ohne die volatileren Preise
von Nahrungsmitteln und Energie, liegen die Konsens-Er-
wartungen bei einem Rickgang von 2,6 % auf 2,5 %.
Zudem lauft die Berichtsaison weiter. Da die meisten US-
Unternehmen ihre Zahlen bereits vorgelegt haben, domi-
nieren nun europaische Konzerne das Geschehen. Aus
dem Stoxx Europe 600 berichten heute 14 Unternehmen,
darunter auch die deutschen Konzerne Brenntag, E.ON
und Hannover Ruck.

Matthias Schell, CFA
Senior Credit Analyst
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iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,656 -0,01 3,69 3,18
Bunds 3,263 -0,02 3:32 2,78
SSA 3,663 -0,01 3,71 3,14
Covered 3,348 -0,01 3,42 2,69
Non-Financials 3,894 -0,02 3,99 3,37
Financials 3,827 -0,02 4,00 3,27
NF High Yield 5,936 0,00 6,43 5,42
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1543 -0,0009 1,1952 1,1341
EURCHF 0,9358 0,0015 0,9358 0,9028
EURGBP 0,8545 0,0001 0,8782 0,8484
EURJPY 183,80 0,1938 187,56 180,28
USDCNY 6,7458 0,0007 6,9913 6,7451
USDCHF 0,8108 0,0019 0,8204 0,7652
UsSDJPY 159,24 0,2850 163,94 152,67
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohdl (1M, USD/bl.) 87,79 0 118,34 60,01
Gold (USD/oz.) 4.392 44,84 5298 3.993
Silber (USD/oz.) 65,185 1,25 118,45 55,29
Kupfer LME (3M, USD/t) 14.157 -4 14.160 11.930
Aluminium LME (3M, USD/t) 3.364 47 3.753 2.996
Nickel LME (3M, USD/t) 16.830 -95 19.642 16.250
Zink LME (3M, USD/t) 3.729 -9 3764 3.042
Blei LME (3M, USD/t) 1.907 4 2100 1.852

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 81,64 0,19 90,16 62,37

LB=BW



Prognosen
Konjunktr

in % 2024 2025 2026e 2027¢ Vortag 30.09.2026  31.12.2026  30.06.2027
Deutschland  BIP 0,0 04 05 08 DAX 26.391 25.000 25.500 26.500
Inflation 23 22 27 23 Euro Stoxx 50 6.551 6.200 6.300 6.400
Euroraum BIP 1,0 15 0,8 1,0 S&P 500 7.728 7.300 7.500 7.800
Inflation 24 24 29 24 Nikkei 225 66.970 65.000 66.000 67.000
= - 28 24 22 16 Rohél Brent 87,79 80 75 70
S 30 27 36 22 Gasoil ICE 1324,50 850 800 700
Gold 4.392 4.200 4.400 4,600
China BIP 5,0 37 35 32
Silber 65,19 60 58 55
Inflation 02 0.0 1.2 5 Kupfer 14.157 13.600 14.200 15.200
Welt BIP 3.2 3.3 2,7 28 Nickel 16.830 18.500 19.200 20.500
Inflation 3.5 3.4 3.8 3,0 Aluminium 3.364 3.800 4.000 4350
Euroraum Vortag  30.09.2026  31.12.2026  30.06.2027 Hauptwihrungen Vortag  30.09.2026  31.12.2026  30.06.2027
EZB Hauptrefisatz 2,400 2,65 2,65 2,65 EURUSD 1,154 117 1,18 1,19
EZB Einlagesatz 2,250 2,50 2,50 2,50 EURJPY 183,803 187 186 182
Tagesgeld (ESTR)* 2,184 2,45 2,45 245 EURCHF 0,936 0,92 0,93 0,94
3M Euribor 2,490 2,55 2,55 2,55 EURGBP 0,854 0,85 0,85 0,85
Swap 2J 2,980 2,80 2,85 275 EURCNY 7,787 8,01 7,91 7,62
Swap 5J 3,029 2,85 2,90 2,85 Weitere Wahrungen Vortag ~ 30.09.2026  31.12.2026  30.06.2027
Swap 10 3,188 3,05 3,10 3,15 —— 1634 Tes 163 161
Bund 2J 2,773 2,60 2,70 2,65 EURBRL 5934 6.40 6.30 6.20
Bandis 2,869 270 280 280 EURCAD 1,608 1,66 1,66 1,63
Bund 10J 3127 3.00 3,10 3.20 EURCZK 24,255 23,90 23,80 23,65
USA Vortag ~ 30.09.2026  31.12.2026  30.06.2027 EURHUF 364,800 358,00 355,00 350,00
T e TR 3,750 3,75 3,75 375 EURMXN 19,753 2240 22,30 2210
Tagesgeld (SOFR)* 3,630 3,65 3,65 3,65 EURNOK L0363 iy Uil Uil
3M USD Geldmarkt 3,751 3,75 3,75 3,65 EURPLN 4,301 4.32 4.36 4.36
Swap 2J 4,079 395 3,90 3,70 EURRON 5,238 025 02 9:29
Swap 55 4114 s . Py EURSEK 10,979 10,50 10,45 10,40
EURTRY 55,104 54,90 56,00 60,20
Swap 10 4,284 3,95 4,00 4,10
EURZAR 18,687 19,20 19,00 18,70
Treasury 2J 4,220 4,10 410 3,85
Treasury 5J 4,392 415 4,20 410
Treasury 10J 4,691 4,40 4,50 4,55
Weitere Industriestaaten Vortag 30.09.2026  31.12.2026  30.06.2027
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,732 3,70 3,95 3,95
UK 10Y Staatsanleihe 5,043 4,80 490 4,90
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,048 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,391 0,35 0,40 0,45

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

Termine des Tages

PERIODE = LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKHT

PROGNOSE progNoOSg? WERT?

08:00 DE CPI(Y/Y) (final) Jul 28 28 28
14:30 USA  CPI(MM) Jul 0,0 0,1 -0,4
14:30 USA  CPIEx Nahrungsm. & Energie (M/M) Jul 0,3 0,2 0,0

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

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

Anderung 2026

Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 2,152 -0,023 2,285 1,878
EURIBOR 6M 2,637 0,025 2724 2,103
USD Geldmarkt 1M 3,795 0,000 3,860 3,685
USD Geldmarkt 6M 4,145 0,010 4,240 3,735
CHF Swap 10Y 0,754 -0,006 0,886 0,495
JPY Swap 10Y 2,706 -0,027 2,765 1,934
GBP Swap 10Y 4,794 0,027 4,953 4115 . .
EUR Swap 30Y 3,284 0,026 3,328 2,972 —— E— I ﬂz—l ot )If'

Staatsanleihen Euroraum (1o sanre, Renditen in %p.a.) Weitere Devisen

Anderung 2026 Spread iiber Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 3,71 -0,02 3,78 3,04 58 EURDKK 7,476 0,000 7476 7,466
Deutschland 3,13 -0,02 39 2,61 - EURSEK 10,979 0,017 11,110 10,506
Frankreich 3,86 -0,01 3,92 3,17 73 EURCNH 7,787 -0,001 8,349 7,691
Griechenland 3,78 -0,01 3,92 3,18 65 EURHKD 9,057 -0,006 9,322 8,892
Italien 3,92 0,00 4,02 3,21 80 EURSGD 1,477 -0,001 1,511 1,468
Niederlande 3,24 -0,03 3,32 2,73 12 EURNZD 1,962 0,000 2,042 1,949
Portugal 3,44 -0,01 3,52 2,92 31 GBPUSD 1,351 -0,001 1,379 1,315
Spanien 3,56 -0,02 3,64 2,96 43
Weitere Credit Indizes (Anleihen in EUR
iBoxx ASW Spreads nach Sektoren 2026 Spreads nach Sektoren 2026
Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief
Non-Financials (5)* 74 1 0 0 88 70 Financials (4)* 75 1 0 -5 97 74
Automobiles & Parts 88 1 -1 2 108 75 Banks Sen. Preferred 50 1 1 -9 69 48
Chemicals 64 1 0 -5 86 63 Banks Sen. Bail-in 68 1 1 -6 91 67
Construction & Materials 68 1 0 -3 86 65 Insurance 101 1 0 -1 120 95
Food & Beverage 63 0 0 1 77 61 Real Estate 93 1 1 1 116 88
Health Care 67 1 1 -1 82 65
Industrial Goods & Serv. 63 1 0 -3 81 61 Main 52 0 1 1 74 50
Media 7 1 -1 1 90 67 Crossover 253 1 3 9 363 240
Oil & Gas 80 1 0 -3 95 77 Senior Financials 54 0 1 0 80 63
Personal & Household G. 58 1 0 -4 76 57 Sub Financials 88 0 1 -5 139 85
Retail 87 1 0 15 93 66
Technology 88 1 -1 11 98 76
Telecommunications 80 1 -1 1 92 74
Utilities 81 1 0 0 94 79
* Duration (Kennzahl fir durchschnittliche 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), Sonnemannstrale 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, fir deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr tbernehmen 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 zeitnahere
Informationen Uber konkrete Anlagemdglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich
bitte an Ihren Anlageberater. Wir behalten uns vor, unsere hier geauflerte 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 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.
Veroffentlichungsdatum: 12.08.2026 08:18

LBBW Research | Am Hauptbahnhof 2 | 70173 Stuttgart

Landesbank Baden-Wirttemberg LB — BW
Strategy Research | 12.08.2026 —



