Die Berichtssaison gibt
den Takt vor

Tech-Ausverkauf an der Wall Street

In Europa stutzen solide Zahlen
Diese Woche viele Veroffentlichungen

Tech-Ausverkauf an der Walll Street

Am Freitag waren die Marktteilnehmer jenseits des Atlan-
tiks negativ gestimmt. Grund dafiir war ein erneuter Ein-
bruch der Kl-Euphorie, die dieser Tage ein maf3geblicher
Treiber der Volatilitat an den Aktienmarkten ist. In der ver-
gangenen Handelswoche gerieten jene Titel deutlich unter
Druck, da die Borsianer zusehends beflirchten, dass die
Betreiber von Rechenzenten nicht rechtzeitig profitabel
werden und in Konsequenz dessen nicht imstande sein
durften, ihre enorme Schuldenlast zurlickzuzahlen. Das
toxische Umfeld aus steigenden Renditen und sich folglich
verscharfenden Finanzierungsbedingungen setzt insbe-
sondere hoch bewerteten Kl-Aktien zu, da sich die exorbi-
tanten Wachstumserwartungen rational immer schwieri-
ger als Kompensation fiir den starken Diskontierungsef-
fekt rechtfertigen lassen. Lediglich positive Impulse von
Seiten der Earnings Season kdnnten in den nachsten Wo-
chen den Optimismus zurlckbringen.

In Europa stutzen solide Zahlen

Gegenwind kam aus Europa. Hier nahmen die Marktteil-
nehmer die berichteten Quartalszahlen Gberwiegend po-
sitiv auf. Unter anderem Industrieaktien gehoérten zu den
grolien Gewinnern. Insbesondere substanzstarke Werte
aus traditionellen Branchen kénnen derzeit einen adaqua-
ten Beitrag zur Senkung der Portfoliovolatilitat leisten.
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Anderung 2026
Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 3,064 -0,01 3,30 1,97
Bund-Rendite 10Y 3,384 0,00 3,62 2,61
US-Treasury 2Y 4,720 -0,04 4,92 3,41
US-Treasury 10Y 5,074 -0,01 5,31 3,95
Bund-Future 121,62 -0,04 130,23 119,28

LB=BW
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52,5 bei Dienstleistungen und 52,8 beim Composite. Fur
die EWU rechnen wir in allen drei Bereichen mit 52,5
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weiter. Es veroffentlichen unter anderem Netflix, SAP, Wihrung  Vortag  z.Vortag Hoch Tief
. . EURUSD 1,1253 0,0052 1,1952 1,1122
Tesla und Meta diese Woche ihre Quartalszahlen. rer e i oo oleoE
EURGBP 0,8427 -0,0026 0,8782 0,8427
EURJPY 177,72 0,6476 187,56 176,67
USDCNY 6,6868 -0,0049 6,9913 6,6868
USDCHF 0,8228 -0,0066 0,8388 0,7652
USDJPY 157,93 -0,1550 163,94 152,67

Henning Oligmiiller, CIIA
Investmentanalyst
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch  Tief
Brent Rohdl (1M, USD/bl.) 105,77 -0,53 119,08 60,01
Gold (USD/oz.) 4.180 25,75 5298  3.99
Silber (USD/oz.) 57,705 0,99 118,45 55,2
Kupfer LME (3M, USD/t) 14.347 0 14.768 11.93
Aluminium LME (3M, USD/t) 2.987 0 3.753  2.98]
Nickel LME (3M, USD/t) 15.221 0 19.642 15.22
Zink LME (3M, USD/t) 3.665 0 4.053 3.04:
Blei LME (3M, USD/t) 1.881 0 2.100 1.85:

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 85,04 -0,43 90,16 62,3]
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Prognosen
Konjunktur Aktien- und Rohstoffmarkte

in % 2024 2025 2026e 2027¢ Vortag 31122026 30.06.2027  31.12.2027
Deutschland BIP 0,0 04 1,0 10 DAX 25.623 25.500 26.500 27.500
Inflation 2,3 2,2 2,8 2,6  Euro Stoxx 50 6.204 6.300 6.400 6.600
Euroraum BIP 11 15 10 13 S&P500 7.659 7.500 7.800 8.000
fiation 24 21 30 25 Nikkei 225 65.324 66.000 67.000 68.000
Rohél Brent 105,77 80 75 70
usA B =20 2 22 16 Gasoil icE 1413,00 1100 900 800
Inflation 3.0 27 3.6 22 Gog 4.180 4.200 4500 4.800
China BIP 50 37 3,5 32 silber 57,71 65 60 55
Inflation 0,2 0,0 1,2 1,5  Kupfer 14.347 14.200 15.200 15.400
Welt BIP 32 33 27 28  Nickel 15.221 17.200 18.500 19.500
Inflation 35 34 38 3,0 Aluminium 2.987 3.600 3.700 3.700
Euroraum Vortag 31122026  30.06.2027  31.12.2027 Hauptwihrungen Vortag 31122026 30.06.2027  31.12.202
EZB Hauptrefisatz 2,650 2,90 3,15 2,90 EURUSD 1,125 1,15 1,15 1,17
EZB Einlagesatz 2,500 2,75 3,00 2,75 EURJPY 177,719 182 178 176
Tagesgeld (ESTR)* 2,440 2,70 2,95 2,75 EURCHF 0,926 0,93 0,94 0,95
3M Euribor 2,642 2,85 3,05 2,75 EURGBP 0,843 0,85 0,85 0,85
Swap 2J 3,396 3,50 3,25 2,75 EURCNY 7,515 7,71 7,36 7,43
Swap 5J 3,458 3,60 3,35 3,00 Weitere Wahrungen Vortag 31.12.2026  30.06.2027 31.12.202
Swap 10J SHe 563 2i50 330 EyrauD 1,615 1,63 1,61 1,59
Bund 2J 3,064 3.25 3,05 260 EyreRL 5719 6,10 6,00 5,90
EOndis] 3184 3,40 3.20 290 gyrcap 1,501 1,65 1,68 1,70
Bund 10 3,384 3,60 3,50 335 Eyrezx 24,313 24,10 23,90 23,60
USA Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027 EURHUF 362,300 370,00 368,00 362,00
Fed Funds Target Rate 4,000 425 425 400 EURMXN 20,754 20,70 21,40 22,00
Tagesgeld (SOFR)* 3,890 415 415 300 FEURNOK 10:51 0 (0:50 (050
3M USD Geldmarkt 4,053 4,30 4,15 3,90 EURPLN 4,366 434 429 425
Swap 2J 45T 4.60 415 380 EURRON 5,329 5,25 5,29 5,35
Swap 5J 4,601 460 425 400 EURSEK 11,137 10,80 10,60 10,20
EURTRY 55,732 60,50 64,20 69,00
Swap 10J 4,697 4,70 4,50 4,40
EURZAR 18,500 19,00 18,70 18,20
Treasury 2J 4,720 4,75 4,35 3,95
Treasury 5J 4,884 4,90 4,60 4,30

Treasury 10J 5,074 5,10 4,95 4,80
Weitere Industriestaaten Vortag 31.12.2026 30.06.2027 31.12.2027
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,734 3,95 4,20 3,95
UK 10Y Staatsanleihe 5,383 5,30 5,20 5,00
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,046 -0,05 0,20 0,20
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,548 0,60 0,60 0,50

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

Termine des Tages

PERIODE = LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKHT
PROGNOSE progNOSg? WERT?

04:00 CHN  BIP (Y/Y) Q3 - 44 43
04:00 CHN  Industrieproduktion (Y/Y) Sep 5,4 5,4 5,2 h
04:00 CHN  Einzelhandelsumsatze (Y/Y) Sep 0,1 0,5 0,4 -
16:00 USA  NAHB Index Okt 32 31 32 -

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

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

Weitere Zinsen und Swapsatze

Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch
EURIBOR 1M 2,432 -0,024 2,496
EURIBOR 6M 2,970 0,016 3,103
USD Geldmarkt 1M 4,065 0,000 4,065
USD Geldmarkt 6M 4,495 -0,040 4,565
CHF Swap 10Y 0,874 0,054 0,981
JPY Swap 10Y 2,864 0,032 3,013
GBP Swap 10Y 5,160 0,091 5,210
EUR Swap 30Y 3,427 0,036 3,541
Staatsanleihen Euroraum (o Jahre, Renditen in %p.a.)
Anderung 2026 Spread iiber Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch
Belgien 4,25 -0,02 4,41 3,04 87 EURDKK 7,475 0,000 7,476 7
Deutschland 3,38 0,00 3,62 2,61 - EURSEK 11,137 -0,021 11,342 1(
Frankreich 4,68 0,01 4,83 3,17 130 EURCNH 7,515 0,009 8,349 7
Griechenland 4,26 0,01 4,49 3,18 88 EURHKD 8,831 0,042 9,322 8
Italien 4,48 -0,01 4,71 3,21 110 EURSGD 1,439 0,003 1,511 1
Niederlande 3,52 0,01 3,74 2,73 13 EURNZD 1,987 -0,008 2,042 1
Portugal 3,82 0,00 4,00 2,92 44 GBPUSD 1,335 0,010 1,379 1
Spanien 3,96 -0,01 4,11 2,96 58
Weitere Credit Indizes (Anleihen in EUR)
iBoxx ASW Spreads nach Sektoren 2026 Spreads nach Sektoren 202
Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief Vortag 1D 1w YTD Hoch
Non-Financials (5)* 80 0 -1 6 88 70 Financials (4)* 87 -1 -1 7 97
Automobiles & Parts 99 0 -4 13 110 75 Banks Sen. Preferred 62 -1 -1 3 69
Chemicals 67 0 -3 -2 86 62 Banks Sen. Bail-in 79 -1 0 4 91
Construction & Materials 73 -1 -3 2 86 65 Insurance 115 0 -1 13 120
Food & Beverage 66 -1 -1 8 77 61 Real Estate 108 0 -1 17 116
Health Care 69 -1 -2 1 82 65
Industrial Goods & Serv. 68 0 -2 2 81 61 Main 64 0 1 13 74
Media 78 0 -1 7 90 67 Crossover 317 0 7 74 363
Oil & Gas 79 -1 -4 -3 95 77 Senior Financials 71 0 1 17 80
Personal & Household G. 63 -1 -2 1 76 57 Sub Financials 119 -1 1 26 139
Retail 96 -1 1 25 97 66
Technology 94 -1 2 16 98 76
Telecommunications 92 0 2 14 92 74
Utilities 88 0 -2 7 95 79
* Duration (Kennzahl fiir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle fiir alle Daten in dieser Publikation: LSEG, LBBW

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), Sonnemannstralle 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 Gberprufbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir
fur zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr ibernehmen kénnen. Sie gibt
unsere unverbindliche Auffassung tber 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 gedufRerte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung
zu andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen dieser Information nicht
vorzunehmen oder voéllig 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 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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