Energiepreise steigen
weiter

Olpreis der Sorte Brent kratzt an
der 100 US-Dollarmarke

Gasspeicher schwach gefullt
Inflationsdaten aus China

Ol- und Erdgaspreise belasten

Die Kapitalmarkte starten mit einer schwierigen Gemen-
gelage in den Mittwoch. Im Fokus stehen die hoéheren
Energiepreise und ihre Folgen fir Inflation und Geldpolitik.
In Asien bleibt das Bérsenbild uneinheitlich: Technologie-
werte zeigen relative Starke, wahrend hoéhere Olpreise
und der festere Yen zyklische und exportorientierte Titel
belasten. Die Wall Street schloss am Dienstag im Minus.
Der Renditedruck am US-Anleihemarkt halt an.

Worauf es heute ankommt

Entscheidend ist, ob der Energiepreisschub zu hdéheren
Renditen und einer restriktiveren Zinspolitik fihrt. Bleiben
die US-Renditen hoch und signalisieren die kommenden
Daten zunehmenden Preisdruck, durfte der Gegenwind
fur zinssensitive Aktien anhalten. Ein Rickgang der Ener-
giepreise und der Renditen kdnnte dagegen den Boden
fur eine breitere Erholung an den Aktienmarkten bereiten.

Erdgaspreise im Hohenflug

Europas Gasspeicher sind fur diese Jahreszeit unge-
wohnlich schwach gefillt. Anfang September lag der Full-
stand in der EU bei 66,9 % beziehungsweise 757 TWh.
Deutschland blieb mit 54,5 % oder knapp 135 TWh deut-
lich hinter dem europaischen Durchschnitt zurlick. Zwar
wird weiterhin Gas eingespeichert, der Abstand zu den
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Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 26.008 1 26.570 22.301
MDAX 32.544 139 33.353 27.655
Euro Stoxx 50 6.413 9 6.551 5.501
S&P 500 7.674 -45 7.799 6.344
Nasdaq 26.421 -86 27.094 20.795
VDAXNEW (in %) 16,4 0,0 33,8 14,8
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Referenz Vortag z. Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,979 -0,01 2,99 1,97
Bund-Rendite 10Y 3,327 -0,03 3,36 2,61
US-Treasury 2Y 4,403 0,02 4,41 3,41
US-Treasury 10Y 4,787 0,01 4,79 3,95
Bund-Future 122,04 0,25 130,23 121,79
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saisonal ublichen Niveaus bleibt jedoch gro3. Gleichzeitig
hat sich Erdgas am niederlandischen Handelspunkt TTF
kraftig verteuert. Der Oktober-Kontrakt stieg zeitweise auf
mehr als 77 EUR je MWh und damit auf den hochsten
Stand seit Januar 2023. Belastend wirken vor allem Be-
hinderungen der katarischen LNG-Exporte sowie der
Wettbewerb mit Asien um alternative Lieferungen. Eine
akute Gasknappheit zeichnet sich derzeit nicht ab. Bei ei-
nem kalten Winter oder weiteren Lieferausfallen bleiben
die Preisrisiken jedoch hoch.

Die Marktteilnehmer preisen

derzeit auf Basis des VIX-In-
dex 15,72 % Schwankungs-
breite ein. Grundlage sind
Preise von Optionen auf den

Implizite Volatilitat
auf Basis des VIX

S&P 500. Ende Marz lag der
Wert noch bei 31 %.

(@]

Inflation in China steigt

Bereits heute frih wurde vermeldet, dass Chinas Inflation
im August angezogen hat. Die Verbraucherpreise stiegen
gegenuber dem Vorjahr wie erwartet um 0,8 %
nach 0,5 % im Juli. Im Monatsvergleich erhdhte sich
das Preisniveau um 0,4 % und damit starker als prognos-
tiziert. Haupttreiber waren hohere Energiepreise sowie
wetterbedingt gestiegene Lebensmittelpreise. Die Kernin-
flation stieg von 0,9 % auf 1,0 %; dies signalisiert modera-
ten binnenwirtschaftlichen Preisdruck. Starker als erwartet
entwickelten sich die Erzeugerpreise: Sie erhdhten sich im
Jahresvergleich um 3,8 %, nach 3,5 % im Juli. Erwartet
worden waren 3,6 %. Ausschlaggebend waren vor allem
héhere Energie-, Rohstoff- und Metallpreise. Insgesamt
lassen die Daten auf wachsenden Kostendruck schlief3en,
nicht aber auf eine breit angelegte, nachfragegetriebene
Inflation.

Martin Siegert, CMT
Head of Technical
Market Research

Prognosen
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iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,836 -0,02 3,85 3,18
Bunds 3,459 -0,02 3,48 2,78
SSA 3,858 -0,01 3,88 3,14
Covered 3,552 0,00 3,56 2,69
Non-Financials 4,133 -0,01 4,15 3,37
Financials 4,088 -0,01 4,11 3,27
NF High Yield 6,164 0,01 6,43 5,42
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1631 -0,0001 1,1952 1,1341
EURCHF 0,9404 -0,0006 0,9425 0,9028
EURGBP 0,8583 -0,0005 0,8782 0,8484
EURJPY 179,13 -0,3528 187,56 179,13
USDCNY 6,7108 0,0002 6,9913 6,7106
USDCHF 0,8085 -0,0005 0,8204 0,7652
USDJPY 154,02 -0,2900 163,94 162,67
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief

Brent Rohdl (1M, USD/bl.) 97,36 0 118,34 60,01
Gold (USD/oz.) 4.406 -8,90 5298 3.993
Silber (USD/oz.) 65,915 0,35 118,45 55,29
Kupfer LME (3M, USD/t) 14.709 199 14.709 11.930
Aluminium LME (3M, USD/t) 3.341 29 3.753  2.996
Nickel LME (3M, USD/t) 16.868 153 19.642 16.250
Zink LME (3M, USD/t) 4.022 39 4.022 3.042
Blei LME (3M, USD/t) 1.915 16 2100 1.852
CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 84,77 0,70 90,16 62,37
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Konjunktur ___________________________JllAKtien-und Rohstoffmirkte

in% 2024 2025 2026e 2027e
Deutschland  BIP 0,0 0,4 0,7 0,8 250
Inflation 23 22 27 23 Euro Stoxx 50
P
Euroraum BIP 11 15 0,8 1,0 S.& 590
Nikkei 225
Inflation 24 21 29 24
USA BIP 28 21 22 16 Hohol Brant
Gasoil ICE
Inflation 3,0 2,7 3,6 2,2
. Gold
China BIP 5,0 3,7 3,5 3.2 Silber
Inflation 0,2 0,0 1,2 1,5 Kupfer
Welt BIP 3,2 3,3 2,7 2,8 Nickel
Inflation BYS 34 338 3,0 Aluminium
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Zinsen, Renditen, Swapsitze %

Euroraum Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027 Hauptwahrungen
EZB Hauptrefisatz 2,400 2,40 2,65 2,40 EURUSD
EZB Einlagesatz 2,250 2,50 2,50 2,25 EURJPY
Tagesgeld (€STR)* 2,188 2,45 2,45 2,20 EURCHF
3M Euribor 2,635 2,55 2,55 2,30 EURGBP
Swap 2J 3,202 3,00 2,80 2,50 EURCNY
Swap 5J 3,275 3,10 2,95 2,75 Weitere Wihrungen
Swap 10J 3,411 3,30 3,20 3,10 EURAUD
Bund 2J 2,979 2,80 2,65 2,35 EURBRL
Bund 5J 3,091 2,95 2,85 2,65 EURCAD
Bund 10J 3,327 3,30 3,25 3,15 EURCZK
USA Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027 EURHUF
Fed Funds Target Rate 3,750 3,75 375 350 EURMXN
Tagesgeld (SOFR)* 3,650 365 365 340 ELRNOK]

EURPLN
3M USD Geldmarkt 3,836 3,75 3,65 3,40

EURRON
Swap 2J 4,260 4,05 3,65 3,40

EURSEK
Swap 5J 4,291 4,15 3,85 3,65

EURTRY
Swap 10J 4,407 4,40 4,25 4,15

EURZAR
Treasury 2J 4,403 4,20 3,85 15 5)
Treasury 5J 4,563 445 4,20 3,95
Treasury 10J 4,787 4.85 4,75 4,60
Weitere Industriestaaten Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,729 3,95 3,95 3,70
UK 10Y Staatsanleihe 5179 5,10 5,00 4,85
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,037 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,420 0,45 0,45 0,40

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

Termine des Tages

PERIODE
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LETZTER WICHTIGKET
WERT?

03:30 CHN  CPI(Y/Y) Aug
03:30 CHN  PPI(YIY) Aug

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 2,373 -0,007 2,380 1,878
EURIBOR 6M 2,796 -0,001 2,797 2,103
USD Geldmarkt 1M 3,885 -0,035 3,885 3,685
USD Geldmarkt 6M 4,225 -0,010 4,245 BYES
CHF Swap 10Y 0,777 -0,010 0,886 0,495
JPY Swap 10Y 2,804 -0,022 2,933 1,934
GBP Swap 10Y 4,946 0,000 4,995 4,115
EUR Swap 30Y 3,452 -0,013 3,475 2,972
Anderung 2026 Spread iiber Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 3,93 -0,03 3,95 3,04 60 EURDKK 7,475 0,000 7,476 7,466
Deutschland B33! -0,03 3,36 2,61 - EURSEK 11,150 -0,004 11,163 10,506
Frankreich 411 -0,02 4,15 3,17 78 EURCNH 7,797 -0,001 8,349 7,691
Griechenland 3,97 -0,02 4,00 3,18 65 EURHKD 9,120 0,001 9,322 8,892
Italien 418 -0,03 4,22 3,21 86 EURSGD 1,471 -0,002 1,511 1,468
Niederlande 3,43 -0,03 3,46 2,73 10 EURNZD 1,985 0,007 2,042 1,949
Portugal 3,64 -0,02 3,66 2,92 31 GBPUSD 1,355 0,001 1,379 1,315
Spanien 3,75 -0,02 3,78 2,96 42
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)* 75 1 0 1 88 70 Financials (4)* 77 0 -2 -3 97 74
Automobiles & Parts 88 0 0 1 108 75 Banks Sen. Preferred 52 0 -1 -8 69 48
Chemicals 66 1 1 -3 86 62 Banks Sen. Bail-in 70 0 -2 -4 91 67
Construction & Materials 69 1 0 -1 86 65 Insurance 103 1 -3 1 120 95
Food & Beverage 63 0 0 1 77 61 Real Estate 95 1 2 4 116 88
Health Care 67 0 0 -1 82 65
Industrial Goods & Serv. 63 0 0 -3 81 61 Main 52 0 0 1 74 50
Media 70 0 0 -1 90 67 Crossover 251 1 0 7 363 240
Oil & Gas 78 1 0 -4 95 77 Senior Financials 54 0 0 -1 80 53
Personal & Household G. 58 0 0 -4 76 57 Sub Financials 87 0 0 -6 139 85
Retail 86 1 0 15 93 66
Technology 90 1 0 12 98 76
Telecommunications 83 1 0 4 92 74
Utilities 82 1 0 1 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 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. Fur 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 geauflerte Meinung jederzeit und ohne Vorankindigung
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 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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