Spannend trotz
fehlender Spannung

Bei der heutigen EZB-Sitzung kommt
es auf die Details an

Imperialistische Gedanken Trumps
Brent Ubersteigt Marke von 100 USD

Allmachtsphantasien

Mit seinen imperialistischen Grofl3-Amerika-Phantasien
sorgte US-Prasident Donald Trump einmal mehr fur Ent-
setzen in aller Welt: Via Truth Social postete er eine Land-
karte, in welcher nicht nur die USA, sondern auch Kanada,
Gronland, Island, Mexiko, ganz Mittelamerika sowie weite
Teile der Karibik in Stars & Stripes eingefarbt waren.

Iran mit aggressiverem Vorgehen

Uber weite Strecken reagierte der Iran lediglich auf An-
griffe der USA und Ubte Vergeltung. Inzwischen scheint
das Mullah-Regime jedoch zu einer aktiveren Strategie
Ubergegangen zu sein. Am vergangenen Wochenende
griffen die Revolutionsgarden erstmals US-Militarschiffe
an. Zudem weitete das Land die von ihm ausgesprochene
Sperrzone aus. Sie gilt nun nicht mehr nur fur die Stralle
von Hormus, sondern erstreckt sich auch auf den Persi-
schen Golf. Zuletzt drohte der Iran zudem damit, die in den
Hafen von Katar und Bahrain vor Anker liegenden Oltan-
ker zu attackieren. Der Schiffsverkehr durch die StralRe
von Hormus brach daher weitgehend ein und sank auf den
niedrigsten Stand seit Mai, mit negativen Konsequenzen
fur die Entwicklung des Rohdlpreises. Der Preis fir ein
Barrel der Sorte Brent Uberstieg gestern erstmals nach
sieben Wochen wieder die Marke von 100 US-Dollar, wes-
halb auch die Aktienmarkte deutlich in die Knie gingen.
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Index Vortag z.Vortag Hoch Tief
DAX 25.576 -431 26.570 22.301
MDAX 32.078 -466 33.353  27.655
Euro Stoxx 50 6.312 -102 6.551 5.501
S&P 500 7.636 -37 7.799 6.344
Nasdaq 26.253 -168 27.094 20.795
VDAXNEW (in %) 18,4 2,0 33,8 14,8
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 3,047 0,07 3,05 1,97
Bund-Rendite 10Y 3,409 0,08 3,41 2,61
US-Treasury 2Y 4,437 0,03 4,44 3,41
US-Treasury 10Y 4,830 0,04 4,83 3,95
Bund-Future 121,34 -0,70 130,23 121,34
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Augen auf und Ohren gespitzt

Es misste schon mit dem Teufel zugehen, wenn die Euro-
Wahrungshuter den Einlagensatz heute nicht von bisher
2,25 % um 25 Basispunkte auf dann 2,50 % anheben wiir-
den. Weil die Anleger am Euro-Zinsmarkt zuletzt darauf
spekulierten, dass es die EZB hierbei nicht belassen wird,
sondern dass demnachst ein weiterer oder sogar weitere
Zinsanhebungschritte folgen kénnten, wird mit besonderer
Spannung erwartet, ob EZB-Chefin Christine Lagarde auf
der anschlieRenden Pressekonferenz zuséatzliches Ol ins
Feuer giel3en oder aber die Zinserhbhungsspekulation et-
was zurickdrangen wird. Zwei Aspekte sind uns hierbei
besonders wichtig: Bislang ging die EZB fir 2028 von ei-
ner Inflationsrate am 2%-Zielwert aus. Falls der mittelfris-
tige Inflationsausblick im Rahmen der neuen Stabsprojek-
tionen nach oben korrigiert werden sollte, ware dies als
indirekter Hinweis zu deuten, dass die Wahrungshuter
eine weitere Zinsanhebung gegen Jahresende durchaus
ins Auge fassen. Falls Frau Lagarde hingegen andeuten
sollte, dass es innerhalb des Rats gewisse Bedenken ge-
gen eine Zinsanhebung gab, ware dies im Gegenzug wohl
ein valides Indiz dafur, dass die Hirden fir jede weitere
geldpolitische Straffung hdher liegen, als dies die Markt-
akteure aktuell vermuten.

Fur die heutige EZB-Sitzung
wird nahezu einhellig erwar-
tet, dass Lagarde & Co. den
Einlagesatz von bislang
2,25 % um 25 Basispunkte
auf 2,50 % anheben werden.

2,50 %

Erwartetes Niveau
fur den Einlage-
satz der EZB

Anhaltende Schwache

Die heute ebenfalls anstehenden Zahlen zu den US-wei-
ten Verkaufen bestehender Hauser im Monat August, sind
Teil eines auf mehrere Tage gestreckien Sets an Daten
zur Verfassung des US-Immobilienmarkts. Dieser hatte
sein Hoch bereits Anfang 2021 und darbt somit schon
viele Jahre. Im Juli 2026 lag die Zahl der Baugenehmigun-
gen um 25 % unter seinem vormaligen Hoch. Bei den
Neubaubeginnen bzw. Neubauverkaufen fiel der Ab-
schlag mit 31 % bzw. 33 % sogar noch hdher aus. Die
Zahl der nun zu berichtenden Verkaufe bestehender Hau-
ser lag im Juli sogar um 39 % niedriger als noch Anfang
2021 und wird fur August nun nochmals tiefer erwartet.

Uwe Streich
Senior Strategist
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iBoxx € Vortag z.Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,893 0,06 3,89 3,18
Bunds 3,523 0,06 3,562 2,78
SSA 3,922 0,06 3,92 3,14
Covered 3,621 0,07 3,62 2,69
Non-Financials 4,207 0,07 4,21 3,37
Financials 4,168 0,08 4,17 327
NF High Yield 6,234 0,07 6,43 5,42
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1647 0,0017 1,1952 1,1341
EURCHF 0,9409 0,0006 0,9425 0,9028
EURGBP 0,8588 0,0005 0,8782 0,8484
EURJPY 178,47 -0,6544 187,56 178,47
USDCNY 6,7080 -0,0028 6,9913 6,7080
USDCHF 0,8079 -0,0007 0,8204 0,7652
USDJPY 153,24 -0,7800 163,94 152,67
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohdl (1M, USD/bl.) 97,92 0 118,34 60,01
Gold (USD/oz.) 4.390 -15,569  5.298 3.993
Silber (USD/oz.) 66,255 0,34 118,45 55,29
Kupfer LME (3M, USD/t) 14.768 59 14.768 11.930
Aluminium LME (3M, USD/t) 3.357 16 3.753  2.996
Nickel LME (3M, USD/t) 16.897 29 19.642 16.250
Zink LME (3M, USD/t) 4.053 31 4.053 3.042
Blei LME (3M, USD/t) 1.915 -1 2100 1.852
CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 84,92 015 90,16 62,37
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Prognosen
Konjunktwr

in % 2024 2025 2026 2027e Vortag 31122026  30.06.2027  31.12.2027
Deutschland BIP 0,0 04 0,7 0,8 DAX 25.576 25.500 26.500 27.500
Inflation 23 22 2,7 23 Euro Stoxx 50 6.312 6.300 6.400 6.600
Euroraum BIP 1.1 15 0,8 1,0 S&P 500 7.636 7.500 7.800 8.000
Inflation 24 21 29 24 Nikkei 225 65.143 66.000 67.000 68.000
USA BIP 28 21 29 16 Rohél Brent 97,92 80 75 70
- 30 27 36 22 Gasoil ICE 1472,75 1100 900 800
China BIP 50 37 35 32 Gold 4.390 4.800 5.000 5.200
Silber 66,26 70 65 60
Inflation 0,2 0,0 1,2 1,5
Kupfer 14.768 14.200 15.200 15.400
Welt BIP 32 33 27 28 Nickel 16.897 18.500 20.500 20500
aticn &3 e it S0 Aluminium 3.357 3.600 4.000 4.000
Zinsen, Renditen, Swapsatze (in % Devisen
Euroraum Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027 Hauptwahrungen Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027
EZB Hauptrefisatz 2,400 2,40 2,65 2,40 EURUSD 1,165 1,18 1,19 1,20
EZB Einlagesatz 2,250 2,50 2,50 2,25 EURJPY 178,473 186 182 180
Tagesgeld (€STR)* 2,188 245 245 2,20 EURCHF 0,941 0,93 0,94 0,95
3M Euribor 2,626 2,55 2,55 2,30 EURGBP 0,859 0,85 0,85 0.85
Swap 2J 3,286 3,00 2,80 2,50 EURCNY 7,802 7,91 7,62 7,62
Swap 5J 3,361 3,10 2,95 2,75 Weitere Wihrungen Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027
Swap 10J 3,485 3,30 3,20 3,10 EURAUD 1,611 163 1,61 1,59
Bund 2J 3,047 2,80 2,65 2,35 EURBRL 5943 6,10 6,00 595
Bund 5J 3,169 2,95 2,85 2,65 EURCAD 1,607 1,65 168 1,70
Bund 10J 3:409 3.30 3.25 315 EURCZK 24,270 24,20 24,00 23,70
USA Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027 EURHUF 364,030 355,00 350,00 345,00
Fed Funds Target Rate 3,750 3,75 3,75 3,50 EURMXN :9’:62 ?1 ’zo ﬁ?o fz’go
K
Tagesgeld (SOFR)* 3,640 3,65 3,65 3,40 ELURNO 070 23 il 030
EURPLN 4,313 436 436 4,37
3M USD Geldmarkt 3,845 BNE! 3,65 3,40
EURRON 5,255 5,25 5,29 5,35
Swap 2J 4,293 4,05 3,65 3,40
EURSEK 11,155 10,45 10,40 10,20
Swap 5J 4,340 4,15 3,85 3,65
EURTRY 56,461 61,10 66,20 71,20
Swap 10J 4,452 4,40 4,25 4,15
EURZAR 18,650 19,00 18,70 18,20
Treasury 2J 4,437 4,20 3,85 B8155)
Treasury 5J 4,607 445 4,20 3,95 =
Treasury 10J 4,830 4,85 4,75 4,60 I -
Weitere Industriestaaten Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,730 3,95 3,95 3,70
UK 10Y Staatsanleihe 5,270 5,10 5,00 4,85
Schweiz Tagesgeld (SARON) -0,038 -0,05 -0,05 -0,05 ! -
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,479 0,45 0,45 0,40

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

Termine des Tages

PERIODE  LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKET
PROGNOSE PROGNOSE" WERT?

Hkk

14:15 EWU EZB Hauptrefinanzierungssatz 2,65 2,65 2,40

14:15 EWU  EZB Enlagensatz 2,50 2,50 2,25
14:30 USA Produzentenpreisindex, Gesamtnachfrage (M/M) Aug 0,5 0,4 0,0 *
16:00 USA  Verkaufe bestehender Hauser (in Mio.) Aug 3,95 3,99 4,06 -

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 2,369 -0,004 2,380 1,878
EURIBOR 6M 2,800 0,004 2,800 2,103
USD Geldmarkt 1M 3,895 0,055 3,895 3,685
USD Geldmarkt 6M 4,245 0,000 4,245 3,735
CHF Swap 10Y 0,828 0,051 0,886 0,495
JPY Swap 10Y 2,794 -0,010 2,933 1,934 f
GBP Swap 10Y 5,025 0,079 5,025 4115 ' = ST ’f‘
EUR Swap 30Y 3,488 0,036 3,488 2,972 _—— T eee———— B
Staatsanleihen Euroraum (1o Janre, Renditen in % p.a)
Anderung 2026 Spread iiber Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 4,03 0,10 4,03 3,04 62 EURDKK 7,475 0,000 7476 7,466
Deutschland 3,41 0,08 341 2,61 - EURSEK 11,155 0,004 11,163 10,506
Frankreich 4,21 0,10 4,21 3,17 81 EURCNH 7,802 0,005 8,349 7,691
Griechenland 4,08 0,11 4,08 3,18 68 EURHKD 9,133 0,013 9,322 8,892
Italien 4,29 0,10 4,29 3,21 88 EURSGD 1,471 0,001 1,511 1,468
Niederlande 3,51 0,07 351 2,73 10 EURNZD 1,990 0,005 2,042 1,949
Portugal 3,72 0,08 3,72 2,92 31 GBPUSD 1,356 0,001 1,379 1,315
Spanien 3,84 0,09 3,84 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 (4,9)* 74 0 0 1 88 70 Financials (4)* 76 0 -2 -4 97 74
Automobiles & Parts 88 0 -1 1 108 75 Banks Sen. Preferred 51 -1 -2 -8 69 48
Chemicals 66 0 0 -2 86 62 Banks Sen. Bail-in 70 0 -2 -4 91 67
Construction & Materials 69 0 0 -2 86 65 Insurance 103 0 -2 1 120 95
Food & Beverage 63 0 0 0 77 61 Real Estate 95 0 1 4 116 88
Health Care 67 0 0 -1 82 65
Industrial Goods & Serv. 63 0 0 -3 81 61 Main 53 1 1 2 74 50
Media 70 0 -1 -1 90 67 Crossover 255 5 6 12 363 240
Oil & Gas 78 0 0 -4 95 77 Senior Financials 55 1 1 1 80 3
Personal & Household G. 57 0 0 -5 76 57 Sub Financials 88 1 2 -5 139 85
Retail 86 0 0 15 93 66
Technology 90 0 0 12 98 76
Telecommunications 83 0 0 4 92 74
Utilities 82 0 0 0 94 79

* Duration (Kennzahl fiir 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 flir 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 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. 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 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 fiir die kiinftige Wertentwicklung dar. Die Ent-
gegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen kann aufsichtsrechtlich als
Zuwendung qualifiziert werden. In diesen Féllen 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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