Die Angst vor dem
Platzen der Kl-Blase

e Oracle zieht Tech-Werte nach unten

e SNB belasst ihren Leitzins bei 0 %
e Heute nur wenige Veroffentlichungen

Oracle zieht Tech-Werte nach unten

Am Donnerstag verbuchten Aktien aus dem Technologie-
sektor mehrheitlich Verluste. Grund dafur waren negative
Zahlen des Softwarekonzerns Oracle. Das Unternehmen
meldete ein Uberraschend schwaches Wachstum der
wichtigen Cloud-Sparte gegenliber dem Vorquartal und
warnte vor um 15 Milliarden Dollar hdoheren jahrlichen
Ausgaben. Dadurch flammten die Sorgen der Anleger um
Fehlinvestitionen im Kl-Sektor wieder auf. Infolgedessen
brach die Aktie von Oracle um 11 % ein. In der Breite pro-
fitierten die wichtigsten Aktienindizes zumindest vom Zins-
entscheid der Fed am Mittwoch. Jerome Powell konsta-
tierte lediglich, dass die Notenbank weiter beobachten
musse und klarere Signale abwarte. Die Marktteilnehmer
hatten wohl einen etwas pessimistischeren Ton erwartet
und waren entsprechend positiv gestimmt. Die Technolo-
gieindizes liel® der Fed-Zinsentscheid aber kalt.

SNB belasst ihren Leitzins bei 0 %

Der Zinsentscheid der Schweizerischen Nationalbank
(SNB) war frei von Uberraschungen. Der Handlungsdruck
fur die Wahrungshditer ist derzeit niedrig, da sich die Infla-
tion am unteren Ende des Zielbereichs befindet. Mittelfris-
tig rechnet die SNB damit, dass die Teuerung auf niedri-
gem Niveau innerhalb des Korridors bleibt. Zudem haben
sich die Aussichten fiir die Schweizer Wirtschaft durch die
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Index Vortag z.Vortag Hoch Tief
DAX 24.295 164 24.611 19.671
MDAX 29.920 187 31.649 24.641
Euro Stoxx 50 5.754 46 5.787 4.622
S&P 500 6.901 14 6.901 4.983
Nasdaq 23.594 -60 23.958 15.268
VDAXNEW (in %) 15,1 -1,3 39,7 14,1
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,129 -0,01 2,33 1,69
Bund-Rendite 10Y 2,820 -0,01 2,87 288
US-Treasury 2Y 3,546 0,00 4,40 3,44
US-Treasury 10Y 4,128 0,00 4,79 3,94
Bund-Future 127,58 0,15 133,55 127,02

LB=BW



Einigung auf niedrigere US-Zdlle wieder aufgehellt. Eine
weitere Zinssenkung dirfte vor diesem Hintergrund vor-
erst nicht auf der Agenda stehen, zumal die Hemm-
schwelle fur die erneute Einflhrung von Negativzinsen
hoch sein durfte.

Die Marktteilnehmer preisen
derzeit auf Basis des VIX-In-
dex 15 % Schwankungsbreite
ein. Grundlage sind Preise
von Optionen auf den S&P
500. Ende November betrug
der Wert noch tiber 26 %.

15 %

Implizite Volatilitat
auf Basis des VIX

Heute nur wenige Veroffentlichungen

Am heutigen Freitag stehen nur wenige Veroffentlichun-
gen auf der Agenda. Einzig das Bundesamt fur Statistik
veroffentlichte heute Morgen die finale Inflationsrate flr
November, deren Schatzung bereits Ende des vergange-
nen Monats veroffentlicht wurde. Sie lag, wie bereits im
Vormonat, bei 2,3 % und bewegt sich damit weiterhin im
Zielkorridor der EZB von rund 2 %. Grofere Aufmerksam-
keit gilt jedoch den US-Inflationsdaten am kommenden
Montag. Dies sind dann die ersten Zahlen seit der Fed-
Sitzung am Mittwoch, im Rahmen derer die Wahrungshu-
ter den Leitzins gesenkt hatten. Der Konsumentenpreisin-
dex (CPI), der die Preisentwicklung eines festen und re-
prasentativen Warenkorbs misst, hatte im September
erstmals seit Januar wieder die Marke von 3 % erreicht.
Der am Montag veroffentlichte Preisindex fur personliche
Konsumausgaben (PCE), mit seinen dynamischen Ge-
wichten, kdnnte sich diesem Wert annahern.

Henning Oligmiiller, CIIA
Investmentanalyst
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iBoxx € Vortag z.Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,443 -0,02 3,46 2,90
Bunds 2,954 -0,01 2,98 2,38
SSA 3,377 -0,02 3,39 2,95
Covered 2,937 -0,02 3,05 2,64
Non-Financials 3,528 -0,02 3,62 3,21
Financials 3,444 -0,02 3,63 3,15
NF High Yield 5,534 0,01 6,70 5,25
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Waéhrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1757 0,0115 1,1852 1,0197
EURCHF 0,9329 -0,0016 0,9642 0,9214
EURGBP 0,8751 0,0011 0,8838 0,8246
EURJPY 182,42 0,2534 182,44 156,15
USDCNY 7,0582 -0,0054 7,3498 7,0582
USDCHF 0,7935 -0,0092 0,9196 0,7869
USDJPY 155,16 -1,3150 158,42 140,73
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Anderung 2025
Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch  Tief
Brent Rohdl (Spot, USD/bl.) 61,35 -0,97 81,564 61,06
Gold (USD/oz.) 4.256 61,41 4.347 2.625
Silber (USD/oz.) 62,12 1,08 62,12 28,905
Kupfer LME (3M, USD/t) 11.872 316 11.872 8.613
Aluminium LME (3M, USD/t) 2.900 33 2904 2316
Nickel LME (3M, USD/t) 14.626 -26 16.641 14.084
Zink LME (3M, USD/t) 3.204 122 3.204 2.558
Blei LME (3M, USD/t) 1.989 9 2.096 1.842

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t)

LB=BW

83,86 1,48 83,86 59,89



Prognosen
Konjunktr |

in% 2023 2024 2025e 2026e Vortag 31.03.2026 30.06.2026 31.12.2026
Deutschland BIP 07 05 0,2 0,8 DAX 24.295 24.500 25.000 25.000
Inflation 59 22 21 2,3 Euro Stoxx 50 5.754 5.700 5.700 5.700
Euroraum BIP 06 07 13 13 S&P 500 6.901 6.800 6.800 6.800
Inflation 54 24 21 22 Nikkei 225 50.149 50.000 50.000 50.000
—_— - 29 28 20 15 Rohdl Brent 61,35 65 60 60
Gasoil ICE 653,00 650 600 600
inflation il 2o 25 2 Gold 4.256 4400 4.400 4600
China BIP 5,2 5,0 37 35 Silber 62,12 52 50 55
Inflation 0,2 0,2 0,0 0.8 Kupfer 11.872 11.250 11.550 11.700
Welt BIP 29 3,2 238 2,8 Nickel 14.626 16.550 16.650 17.200
Inflation 53 35 34 35 Aluminium 2.900 2.900 3.100 3.250
Euroraum Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026  Hauptwihrungen Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
EZB Hauptrefisatz 2,150 2,15 2,15 2,15 EURUSD 1,176 1,18 1,20 1,22
EZB Einlagesatz 2,000 2,00 2,00 2,00 EURJPY 182,422 174 173 173
Tagesgeld (ESTR)* 1,929 1,95 1,95 1,95 EURCHF 0,933 0,95 0,96 0,97
3M Euribor 2,100 2,00 2,05 2,05 EURGBP 0,875 0,85 0,85 0,85
Swap 2J 2,299 2,15 2,20 2,30 EURCNY 8,277 8,38 8,22 8,17
Swap 5J 2,575 2,45 2,45 2,55 Weitere Wahrungen Vortag 31.03.2026 30.06.2026 31.12.2026
Swap 10J 2,892 2,80 2,85 2,90 — 1762 172 160 167
Bund 2J 2129 2,00 2,05 2,20 EURBRL 6,358 6,45 6,50 6,30
Bund]s) 255 215 250 25 EURCAD 1,618 1,66 1,68 1,66
Bund 10J 2,820 2,80 2,90 3,00 EURCZK 24,193 24,20 24,00 23,80
USA Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026  EURHUF 382,575 392,00 385,00 390,00
Fed Funds Target Rate 3,750 3,75 3,50 3,50 EURMXN 21,217 21,80 22550 22,30
Tagesgeld (SOFR)* 3,900 365 340 340 EURNOK] 1848 50 et ks
3M USD Geldmarkt 3,709 3,60 3,40 3,35 EURPLN 4,221 4,26 4,30 4,36
Swap 2J 3,351 3.25 310 3,00 EURRON 5,091 5,17 5,19 5,25
Swap 50 ey e e v EURSEK 10,871 10,80 10,65 10,55
EURTRY 50,092 50,70 51,80 53,50
Swap 10J 3,743 3,80 3,80 4,00
EURZAR 19,812 19,80 19,60 19,50
Treasury 2J 3,546 3,50 835 3,25
Treasury 5J 3,706 3,70 3,70 3,75
Treasury 10J 4,128 4,30 4,40 4,50
Weitere Industriestaaten Vortag 31.03.2026 30.06.2026 31.12.2026
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,974 3,70 3,45 3,20
UK 10Y Staatsanleihe 4,555 4,60 4,60 4,70
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,041 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,263 0,30 0,35 0,40

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

Termine des Tages

PERIODE  LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKET

PROGNOSE progNOSgE! WERT?

08:00 DE CPI (Y/Y) (final) Nov 2,3 2,3 2,3 *
FIN Rating Review Finnland (Moody's®) >

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

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

Anderung 2025
Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 1,935 0,029 2,883 1,844
EURIBOR 6M 2,172 0,007 2,685 2,016
USD Geldmarkt 1M 3,880 0,020 4,620 3,880
USD Geldmarkt 6M 3,935 0,000 4,670 3,885
CHF Swap 10Y 0,713 0,026 0,931 0,382
JPY Swap 10Y 1,804 -0,003 1,835 0,989
GBP Swap 10Y 4,243 -0,033 4,573 4,128
EUR Swap 30Y 3,186 0,016 3,198 2,105 : e 2 4
Staatsanleihen Euroraum (i sanre, Renditen in % p.a.)
Anderung 2025 Spread iiber Anderung 2025
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 3,35 -0,02 3,38 2,88 53 EURDKK 7,470 0,000 7,470 7,457
Deutschland 2,82 -0,01 2,87 2,33 - EURSEK 10,871 0,025 11,523 10,753
Frankreich 3,50 -0,01 3,59 2,99 68 EURCNH 8,277 0,019 8,454 7,527
Griechenland 3,48 -0,04 4,13 3,24 66 EURHKD 9,149 0,090 9,246 7,940
Italien 3,51 -0,03 3,84 3,33 69 EURSGD 1,518 0,009 1,518 1,397
Niederlande 2,99 -0,01 3,06 2,54 17 EURNZD 2,020 0,005 2,062 1,818
Portugal 3,19 -0,02 3,25 2,70 37 GBPUSD 1,344 0,011 1,373 1,215
Spanien 3,24 -0,02 3,43 2,94 42
iBoxx ASW Spreads nach Sektoren 2025 Spreads nach Sektoren 2025
Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief
Non-Financials (5,1)* 75 0 -2 -21 115 74 Financials (4)* 80 0 -2 -26 130 78
Automobiles & Parts 88 -1 -1 -32 145 85 Banks Sen. Preferred 60 0 -2 -24 97 56
Chemicals 70 0 -2 -19 104 69 Banks Sen. Bail-in 74 0 -1 -28 122 70
Construction & Materials 71 -1 -4 -26 119 71 Insurance 104 0 -4 -27 167 104
Food & Beverage 65 0 -1 -14 96 64 Real Estate 93 0 -2 -25 148 92
Health Care 69 0 -2 -21 109 68
Industrial Goods & Serv. 68 -1 -3 -19 106 66 Main 51 -1 -1 -6 85 50
Media 70 -1 -2 -21 113 66 Crossover 248 -5 -6 -66 428 248
Oil & Gas 83 0 -3 -22 138 82 Senior Financials 55 -1 -1 -9 91 53
Personal & Household G. 64 0 -1 -24 107 63 Sub Financials 94 -2 -3 -18 163 89
Retail 73 0 -2 -27 119 72
Technology 79 0 1 -6 109 74
Telecommunications 80 0 -1 -13 115 78
Utilities 83 0 -3 -24 119 81
* Duration (Kennzahl fiir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle fiir alle Daten in dieser Publikation: LSEG, LBBW Researc
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 Uberprifbaren, 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. 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 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 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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