Friedenshoffnungen
drucken Olpreise

Persischer Golf: Verhandlungen laufen
DIW-Studie: Industriejobs weniger be-

droht als gedacht
Auftragseingang stark oder schwach?

USA, Oman und Iran konnten Zwi-
schenabkommen vereinbaren

Wer dieser Tage wissen will, wie die Verhandlungen zwi-
schen den USA und dem Iran unter Einschluss des Golf-
Anrainers Oman laufen, muss eigentlich nur auf die Roh-
Olnotierungen schauen. Fallende Notierungen bedeuten
Fortschritte, steigende Notierungen sind Rulckschritte —
Waffeneinsatz inklusive. Aktuell scheinen sich die Kontra-
henten etwas anzunahern. Der 1-Monats-Future fur Rohdl
der Nordseesorte Brent ist unter die Marke von 80 US-
Dollar je Fass gefallen. An den Markten munkelt man tber
ein Zwischenabkommen, unter dem zumindest eine teil-
weise Offnung der StraRe von Hormus méglich sein soll.
US-Préasident Donald Trump auferte gestern seine Erwar-
tung, dass diese Offnung am heutigen Donnerstag ge-
schehen konne. Seitens des Iran hiel} es wiederum, dass
die Bedrohung durch die USA den Abschluss eines Ab-
kommen verzdgern wurden. Nichts Genaues weil3 man
also nicht. Dennoch hatten die Markte insgesamt einen
eher entspannten Tag. In der Nacht gab es eine Explosion
auf einem Tanker, die Olnotierungen waren aber heute
kaum verandert. Die Markte setzen also weiterhin auf Ent-
spannung.
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Index Vortag z.Vortag Hoch Tief
DAX 24.186 161 24.550 19.671
MDAX 30.925 -76 31.649 24.641
Euro Stoxx 50 5.388 52 5.541 4.622
S&P 500 6.467 21 6.467 4.983
Nasdaq 21.713 31 21.713 15.268
VDAXNEW (in %) 17,0 -0,5 39,7 14,1
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 1,914 -0,03 2,33 1,69
Bund-Rendite 10Y 2,641 -0,06 2,87 2,33
US-Treasury 2Y 3,703 -0,06 4,40 3,62
US-Treasury 10Y 4,223 -0,05 4,79 4,02
Bund-Future 129,83 0,72 133,55 127,02
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Deutsche Industriejobs robuster als
gedacht

Entspannt zeigt sich auch das Deutsche Institut fur Wirt-
schaftsforschung (DIW) in puncto Deindustrialisierung der
deutschen Wirtschaft. Die Okonomen aus Berlin haben
die Entwicklung der Industriejobs in Deutschland zwi-
schen 1975 und 2019 untersucht. In diesem Zeitraum ver-
schwanden zwar rund 1,5 Millionen produktionsnahe Jobs
im Verarbeitenden Gewerbe. Gleichzeitig entstanden
mehr als eine Million vergleichbare Stellen bei Dienstleis-
tern. Auch im Servicesektor benétigt man IT, Qualitatskon-
trolle, Design, Analytik, Logistik, Wartung, technische Pla-
nung und andere ausgelagerte Funktionen industrieller
Wertschopfung. Der Nettoverlust produktionsnaher Ar-
beitsplatze summiere sich daher lediglich auf etwa eine
halbe Million. Viele Jobs sind nicht weg, die sind jetzt blof3
woanders, kdnnte man in Anlehnung an einen ehemaligen
Wirtschaftsminister sagen. Seit dem Ende des Untersu-
chungszeitraums der Studie sind in der Industrie notabene
weitere 600.000 Arbeitsplatze verschwunden.

Deutscher Auftragseingang im Juni

Wie es mit der deutschen Industrie weitergeht, erhellen
heute vielleicht die Zahlen zum monatlichen Auftragsein-
gang. Nachdem es zuletzt etwas besser lief, rechnen wir
im Juni mit einem kleinen Rlckschlag. Der Konsens ist
zuversichtlicher und erwartet ein Plus um 1,0 %. Die Zeit-
reihe ist notorisch volatil, einen Blick wert sind daher auch
Daten zu den Grof3auftragen und die Trennung nach In-
lands- bzw. Auslandsauftragen. Am Nachmittag runden
Zahlen aus den USA zum Wachstum der Produktivitat den
Kalender ab. Die US-Wirtschaft verbuchte zuletzt einen
deutlichen Produktivitatsschub. Wir erwarten, dass es im
zweiten Quartal des laufenden Jahres weiterging, wenn
auch nur noch um 0,2 % statt um 0,3 %.

Dr. Jens-Oliver Niklasch, Senior Economist
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iBoxx € Vortag z.Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,257 -0,05 3,36 2,90
Bunds 2,729 -0,07 2,86 2,38
SSA 3,199 -0,05 3,39 2,95
Covered 2,746 -0,04 3,05 2,64
Non-Financials 3,317 -0,06 3,62 3,21
Financials 3,213 -0,06 3,63 3,17
NF High Yield 5,258 -0,02 6,70 5,26
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1720 0,0061 1,1779 1,0197
EURCHF 0,9422 -0,0013 0,9642 0,9242
EURGBP 0,8635 -0,0010 0,8734 0,8246
EURJPY 172,46 -0,2799 173,31 156,15
USDCNY 7,1755 -0,0150 7,3498 7,1546
USDCHF 0,8040 -0,0053 0,9196 0,7926
USDJPY 147,16 -1,0100 158,42 140,73
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch  Tief
Brent Rohdl (Spot, USD/bl.) 65,66 -049 81,54 61,18

Gold (USD/oz.) 3.358 14,40 3428 2625
Silber (USD/oz.) 38,61 0,92 39,32 28,905
Kupfer LME (3M, USD/t) 9.803 -38 10.112 8.613
Aluminium LME (3M, USD/t)  2.616 -4 2728 2316
Nickel LME (3M, USD/t) 15.264 -68 16.641 14.084
Zink LME (3M, USD/t) 2.829 -19 2979 2558
Blei LME (3M, USD/t) 1.988 -28 2095 1.842

CO,-Preis Spot EEX (EUR/) 71,11 021 8179 59,89
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Prognosen
Konjunktwr

in % 2023 2024 2025e 2026e Vortag 30.09.2025  31.12.2025  30.06.2026
Deutschland BIP 07 05 0,0 1,0 DAX 24186 23.000 24.000 25.000
Inflation 59 29 19 20 Euro Stoxx 50 5.388 5.100 5.300 5.500
Euroraum BIP 07 07 10 10 S&P 500 6.467 6.000 6.200 6.400
Nikkei 225 43.275 39.000 41.000 42.000
Inflation 54 24 1,9 2,0
Rohdl Brent 65,66 65 60 60
USA BIP 2,9 2,8 1,7 1,0 )
Gasoil ICE 648,75 650 600 600
Infiation i 80 82 g Gold 3358 3.200 3.000 3.000
China BIP 52 5,0 3,7 3,2 silber 38,61 33 32 32
Inflation 0.2 0.2 0.4 10 Kupfer 9.803 9.500 9.850 10.750
Welt BIP 2,9 3.2 2,7 2,6 Nickel 15.264 15.500 15.750 16.250
Inflation 53 8 34 34 Aluminium 2.616 2.450 2.500 2.750
Zinsen, Renditen, Swapsatze (in % Devisen
Euroraum Vortag 30.09.2025 31.12.2025  30.06.2026 Hauptwé&hrungen Vortag 30.09.2025 31.12.2025  30.06.2026
EZB Hauptrefisatz 2,150 215 1,90 1,90 EURUSD 1,172 1,15 1,13 1,15
EZB Einlagesatz 2,000 2,00 1,75 1,75 EURJPY 172,458 168 167 165
Tagesgeld (€STR)* 1,923 1,95 1,70 1,70 EURCHF 0,942 0,96 0,98 0,98
3M Euribor 2,036 2,00 1,80 1,80 EURGBP 0,863 0,82 0,81 0,80
Swap 2J 2,071 2,10 1,95 2,00 EURCNY 8,407 8,05 7,98 8,17
Swap 5J 2,316 2,40 2,25 2,35 Weitere Wihrungen Vortag 30.09.2025 31.12.2025  30.06.2026
Swap 10J 2,641 2,70 2,65 2,80 — 1789 171 170 1,66
Bund 2J 1,914 1,95 1,80 1,90 EURBRL 6,319 6.40 6.40 6.80
Bund 5J 2,210 2,30 2,20 2,35 T 1,613 157 1,58 1,54
Bund 10 2,641 2,70 2,70 2,90 EURCZK 24,452 24,50 24,40 24,20
USA Vortag 30.09.2025  31.12.2025  30.06.2026 EURHUF 395,350 418,00 420,00 408,00
Fed Funds Target Rate 4,500 450 450 425 EURMXN 21817 23,00 2350 22550
Tagesgeld (SOFR)* 4,360 4,35 4,35 4,10 EURNOK 1: ’29411 1;":)0 141‘}200 140;1920
3M USD Geldmarkt 4,185 4,25 4,25 3,95 EURPLN :25 ’ ’ ’
EURRON 5,062 5,10 515 5,19
Swap 2J 3,436 3,70 3,60 3,30
EURSEK 11,172 11,30 11,00 10,60
Swap 5J 3,406 3,70 3,70 3,50
EURTRY 47,773 46,20 46,80 47,60
Swap 10J 3,711 3,95 3,95 3,75
EURZAR 20,519 20,20 20,20 19,60
Treasury 2J 3,703 4,00 3,90 3,60
Treasury 5J 3,754 4,20 4,20 4,00
Treasury 10J 4,223 4,60 4,60 4,40
Weitere Industriestaaten Vortag 30.09.2025 31.12.2025  30.06.2026
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,967 3,95 3,70 3,20
UK 10Y Staatsanleihe 4,587 4,70 4,50 4,30
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,039 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,255 0,45 0,50 0,60

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

Termine des Tages

PERIODE  LBBW- KONSENS- WICHTIGKET
PROGNOSE proGNOSE"
08:00 GE Factory Orders (M/M) Jun -1,0 1,0 1,9 =
09:00 CH Unemployment Rate (sa) Jul 3,1 3.1 3,1 *
11:00 EMU Retail Sales (M/M) Jun 0,0 0,1 0,2 *
14:30 USA  Nonfarm Productivity (prelim.) Q2 0,2 0,7 0,3 =
14:30 USA  Unit Labor Cost (prelim.) Q2 2,7 2,7 1,8 =

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 1,844 -0,022 2,883 1,844
EURIBOR 6M 2,100 0,002 2,685 2,016
USD Geldmarkt 1M 4,440 -0,075 4,620 4,325
USD Geldmarkt 6M 4,215 0,010 4,670 4,175
CHF Swap 10Y 0,490 -0,025 0,931 0,382
JPY Swap 10Y 1,371 -0,010 1,470 0,989 f
GBP Swap 10Y 4,299 0,036 4573 4142 —_— : 5 e ’f'
EUR Swap 30Y 2,870 -0,054 2,924 2,105 _—— T eee———— B
Staatsanleihen Euroraum (1o Janre, Renditen in % p.a)
Anderung 2025 Spread iiber Anderung 2025
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 3,10 -0,07 3,38 2,88 46 EURDKK 7,462 0,000 7,469 7457
Deutschland 2,64 -0,06 2,87 2,33 - EURSEK 11,172 0,014 11,523 10,753
Frankreich 3,34 -0,08 3,44 2,99 69 EURCNH 8,407 0,020 8,454 7,527
Griechenland 3,36 -0,07 4,13 3,24 72 EURHKD 9,200 0,048 9,246 7,940
Italien 3,46 -0,07 3,84 3,33 82 EURSGD 1,500 0,003 1,503 1,397
Niederlande 2,85 -0,07 3,06 2,54 21 EURNZD 1,959 -0,002 1,989 1,818
Portugal 2,92 -0,06 3,24 2,70 28 GBPUSD 1,357 0,009 1,373 1,215
Spanien 3,17 -0,07 343 2,94 53
Weitere Credit Indizes (Anleihen in EUR
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)* 80 0 -1 -15 115 78 Financials (4)* 84 -1 0 -23 130 82
Automobiles & Parts 97 -1 -3 -23 145 95 Banks Sen. Preferred 60 -1 0 -23 97 58
Chemicals 72 -1 -2 -17 104 71 Banks Sen. Bail-in 77 -1 -1 -24 122 73
Construction & Materials 77 0 0 -21 119 74 Insurance 107 0 -1 -23 167 107
Food & Beverage 71 0 -1 -7 96 67 Real Estate 97 0 0 -21 148 96
Health Care 75 0 -1 -15 109 73
Industrial Goods & Serv. 70 0 0 -17 106 68 Main 52 -1 -2 -6 85 &1
Media 71 0 0 -20 113 68 Crossover 261 -3 -6 -53 428 261
Oil & Gas 91 1 -2 -14 138 87 Senior Financials 54 -1 -2 -10 91 54
Personal & Household G. 74 0 0 -14 107 72 Sub Financials 92 -2 -2 -21 163 92
Retail 85 -1 -1 -14 119 83
Technology 87 0 -1 2 109 76
Telecommunications 84 0 0 -10 115 79
Utilities 86 0 -1 -20 119 85
* Duration (Kennzahl fiir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle fiir 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.
Veroffentlichungsdatum: 06.08.2026 07:40

LBBW Research | Am Hauptbahnhof 2 | 70173 Stuttgart

Landesbank Baden-Wirttemberg LB — BW
Strategy Research | 06.08.2026 —



