Leitzins steigt auf 2,25 % — EZB-Kurs
bleibt datenabhangig

WM-Pause ist Geschichte
Heute erste Borsennotiz von SpaceX

Inflation bleibt im Fokus

Die Europaische Zentralbank hat ihre Leitzinsen um 25
Basispunkte angehoben. Der Einlagensatz steigt damit
von 2,00 % auf 2,25 %. Gleichzeitig verdffentlichte die No-
tenbank die neuen Projektionen der Volkswirte des Euro-
systems. Demnach wird die Inflation im laufenden Jahr bei
3,0 % liegen, 2027 auf 2,3 % sinken und 2028 mit 2,0 %
das Stabilitatsziel erreichen. Fur das Wirtschaftswachs-
tum erwartet die EZB 2026 ein Plus von 0,8 %, gefolgt von
1,2 % und 1,5 % in den beiden Folgejahren. Entscheidend
bleibt nun die Frage nach dem weiteren Kurs der Geldpo-
litik. Die EZB verweist auf die hohe Unsicherheit und
macht die weitere Entwicklung von Dauer und Ausmaf}
des Energiepreisschocks abhangig. Kunftige Entschei-
dungen sollen weiterhin datenabhangig erfolgen. Die ak-
tuellen Markterwartungen gehen bis Mitte 2027 mindes-
tens von einer weiteren Zinserhéhung um 25 Bp. aus. Teil-
weise wird sogar ein zusatzlicher Schritt auf 2,75 % ein-
gepreist. Allerdings kdnnen sich diese Erwartungen jeder-
zeit andern. Mit Blick auf die Inflationsphase der Jahre
2022 und 2023 erscheint der heutige Zinsschritt nachvoll-
ziehbar. Eine frihzeitige Reaktion hilft, Zweitrundenef-
fekte zu begrenzen und die mittelfristigen Inflationserwar-
tungen zu stabilisieren.
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Index Vortag z.Vortag Hoch Tief
DAX 24.210 14 25.421 22.301
MDAX 31.456 163 33.353 27.655
Euro Stoxx 50 6.057 47 6.173 5.501
S&P 500 7.394 127 7.610 6.344
Nasdaq 25.810 640 27.094 20.795
VDAXNEW (in %) 20,8 -0,3 33,8 14,8
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,670 -0,04 2,71 1,97
Bund-Rendite 10Y 3,026 -0,04 3,16 2,61
US-Treasury 2Y 4,054 -0,08 4,16 3,41
US-Treasury 10Y 4,450 -0,09 4,66 3,95
Bund-Future 125,63 0,43 130,23 123,96
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Kein positiver Deutschland-Effekt

Nach nur 1.271 Tagen endete gestern die kiirzeste WM-
Pause der Geschichte. Zuletzt hatte Argentinien am 18.
Dezember 2022 in Katar den Weltmeistertitel nach einem
dramatischen Elfmeterschiellien gewonnen. Nun beginnt
ein neues Kapitel der Ful3ball-Weltmeisterschaft — und da-
mit erneut die Frage, ob sportliche Grofiereignisse auch
an den Finanzmarkten Spuren hinterlassen. Die histori-
sche Bilanz fallt eindeutig aus. Die Auswertung der Ful3-
ball-Weltmeisterschaften seit 1962 zeigt keinen messba-
ren Zusammenhang zwischen sportlichem Erfolg und der
Entwicklung des DAX. Wahrend der 16 Turniere zwischen
1962 und 2022 verlor der deutsche Leitindex im Durch-
schnitt 0,94 %. In neun Weltmeisterschaften standen
Kursverluste zu Buche, lediglich siebenmal wurden Ge-
winne erzielt. Die beste Bdrsenentwicklung verzeichnete
die WM 1990 in Italien mit einem Plus von 6,07 %, wah-
rend die WM 2002 mit einem Minus von 9,04 % die
schwachste Performance brachte. Auch deutsche Final-
teilnahmen sorgten nicht fur Riickenwind. Deutschland er-
reichte seit 1962 siebenmal das Endspiel. Wahrend dieser
Turniere verlor der DAX durchschnittlich 2,16 % und ent-
wickelte sich damit schwéacher als im Gesamtvergleich.
Selbst die drei WM-Titel 1974, 1990 und 2014 gingen im
Mittel mit einer leicht negativen DAX-Performance von
0,37 % einher. Ein ahnliches Bild zeigt sich bei Adidas.
Seit 1998 verlor die Aktie wahrend der Weltmeisterschaf-
ten durchschnittlich 5,22 %. Nur die Heim-WM 2006 en-
dete mit einem Kursgewinn. Selbst der deutsche Titelge-
winn 2014 brachte keinen positiven Effekt — die Aktie gab
wahrend des Turniers um rund 8,7 % nach. Die Daten
sprechen damit klar gegen einen nachhaltigen WM-Bonus
an den Aktienmarkten.

SpaceX vor historischem Borsendebut

Das Raumfahrtunternehmen SpaceX von Elon Musk steht
vor dem groften Borsengang der US-Geschichte. Der
Ausgabepreis wurde auf 135 USD je Aktie festgelegt. In-
sidern zufolge werden 555,6 Millionen Aktien angeboten.
Damit flieRen dem Konzern rund 75 Mrd. USD zu. Die Be-
wertung steigt auf 1,77 Billionen USD und erreicht damit
Rekordniveau. Die Erstnotiz erfolgt heute an der Nasdaq.
Der Handelsstart ist flir 9:30 Uhr in New York beziehungs-
weise 15:30 Uhr deutscher Zeit geplant. Gehandelt wird
die Aktie unter dem Kurzel SPCX.

Martin Siegert, CMT
Head of Technical
Market Research
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iBoxx € Non-Financials (ASW in Bp.)

140 140
120 120
100 100
80 80
60 60
40 T T 40
Jun. 21 Jun. 23 Jun. 25
Anderung 2026
iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,557 -0,02 3,66 3,18
Bunds 3,163 -0,04 3,29 2,78
SSA 3,560 -0,02 3,67 3,14
Covered 3,228 -0,02 3,34 2,69
Non-Financials 3,782 -0,02 3,99 3,37
Financials 3,737 -0,02 4,00 3,27
NF High Yield 5,887 0,00 6,43 542
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1518 -0,0035 1,1952 1,1444
EURCHF 0,9219 0,0002 0,9327 0,9028
EURGBP 0,8643 0,0023 0,8782 0,8619
EURJPY 184,88 -0,5365 187,56 181,45
USDCNY 6,7776 -0,0002 6,9913 6,7622
USDCHF 0,8004 0,0025 0,8036 0,7652
USDJPY 160,51 0,0150 160,51 152,67

A}

A 4
Brent (in USD/Barrel)
140 140
120 120
100 100
80 80
60 60
40 T T T T 40
Jun. 21 Jun. 23 Jun. 25
Anderung 2026
Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohdl (1M, USD/bl.) 91,46 0 118,34 60,01
Gold (USD/oz.) 4.083 -40,91 5298 4.083
Silber (USD/oz.) 63,795 -067 11845 63,795
Kupfer LME (3M, USD/t) 13.483 -33 14.153 11.930
Aluminium LME (3M, USD/t)  3.502 36 3.753  2.996
Nickel LME (3M, USD/t) 17.693 15 19.642 16.646
Zink LME (3M, USD/t) 3.496 5 3.642 3.042
Blei LME (3M, USD/t) 1.945 -18 2100 1.888

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 76,04  -036 90,16 62,37
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Prognosen
Konjunktwr |

in% 2023 2024 2025e 2026e
Deutschland BIP -0,7 -0,5 04 0,3 DAX
Inflation 59 22 2,2 3,0 Euro Stoxx 50
Euroraum BIP 0,6 0,7 1,5 0,8 S&P 500
Inflation 54 24 21 30 Nikkei 225
UsA BIP 2,9 28 211 2,2 Eohol[Erent
Inflation 4,1 3,0 2,7 3,8 Gasoil ICE
Id
China BIP 52 50 37 35 Go
Silber
Inflation 0,2 0,2 0,0 1,2
Kupfer
Welt BIP 29 32 33 2,7 Nickel
Inflation 53 35 3.4 3.8 Aluminium
Zinsen, Renditen, Swapsatze (in%
Euroraum Vortag 30.09.2026  31.12.2026  30.06.2027 Hauptwdhrungen
EZB Hauptrefisatz 2,400 2,90 2,90 2,90 EURUSD
EZB Einlagesatz 2,000 2,50 2,75 275 EURJPY
Tagesgeld (ESTR)* 1,930 245 2,70 2,70 EURCHF
3M Euribor 2,401 2,55 2,80 2,80 EURGBP
Swap 2J 2,857 2,95 3,05 2,95 BNy
Swap 5J 2,883 3,05 3,15 3,10 Weitere Wihrungen
Swap 10J 3,067 3,25 8185 3,30 EURAUD
Bund 2J 2,670 2,75 2,90 2,85 EURBRL
Bund 5J 2,753 2,90 3,05 3,05 EURCAD
Bund 10J 3,026 3,20 3,35 3,35 EURCZK
USA Vortag 30.09.2026  31.12.2026  30.06.2027 EURHUF
Fed Funds Target Rate 3,750 375 375 3,75 EURMXN
Tagesgeld (SOFR)* 3,590 3,65 3,65 3,65 EURNOK
EURPLN
3M USD Geldmarkt 3,662 3,75 3,75 3,65
EURRON
Swap 2J 3,917 3,90 3,90 3,70
EURSEK
Swap 5J 3,901 3,95 3,95 3,85
EURTRY
Swap 10J 4,055 4,20 4,25 4,20
EURZAR
Treasury 2J 4,054 4,05 4,10 3,85
Treasury 5J 4,176 4,25 4,30 415
Treasury 10J 4,450 4,65 4,75 4,65
Weitere Industriestaaten Vortag 30.09.2026  31.12.2026  30.06.2027
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,730 3,95 4,20 4,20
UK 10Y Staatsanleihe 4,909 5,00 5,15 5,00
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,038 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,426 0,50 0,55 0,55

* Zinssatze zeitverzogert, i.d.R. vom Vorvortag
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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 2,129 0,041 2,129 1,878
EURIBOR 6M 2,617 0,025 2,619 2,103
USD Geldmarkt 1M 3,750 0,000 3,790 3,685
USD Geldmarkt 6M 3,800 0,000 4,020 3,735
CHF Swap 10Y 0,753 -0,020 0,886 0,495
JPY Swap 10Y 2,516 -0,039 2,617 1,934 i
GBP Swap 10Y 4,724 -0,039 4,953 4115 == : 5 e ’f'
EUR Swap 30Y 3,151 -0,090 3,294 2,972 e EEss———— sl B
Staatsanleihen Euroraum (1o sanre, Renditen in %p.a)
Anderung 2026 Spread iiber Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 3,59 -0,04 3,75 3,04 56 EURDKK 7,474 0,000 7474 7,466
Deutschland 3,03 -0,04 3,16 2,61 - EURSEK 11,004 0,047 11,025 10,506
Frankreich 3,69 -0,04 3,79 3,17 67 EURCNH 7,831 0,007 8,349 7,824
Griechenland 3,68 -0,06 3,92 3,18 65 EURHKD 9,027 -0,027 9,322 8,958
Italien 3,80 -0,04 4,02 3,21 78 EURSGD 1,485 -0,001 1,511 1,468
Niederlande 3,14 -0,03 3,32 2,73 12 EURNZD 1,994 0,011 2,042 1,949
Portugal 3,33 -0,05 3,51 2,92 31 GBPUSD 1,333 -0,007 1,379 1,319
Spanien 3,47 -0,04 3,63 2,96 45
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 (5,1)* 74 1 1 0 88 70 Financials (4,1)* 77 0 0 -3 97 74
Automobiles & Parts 83 1 2 -3 108 75 Banks Sen. Preferred 53 0 0 -6 69 52
Chemicals 67 1 1 -2 86 64 Banks Sen. Bail-in 72 1 1 -3 91 68
Construction & Materials 68 1 1 -2 86 65 Insurance 102 0 0 0 120 95
Food & Beverage 65 0 1 2 7 62 Real Estate 92 0 -1 0 116 88
Health Care 67 0 1 -1 82 65
Industrial Goods & Serv. 64 0 1 -2 81 61 Main 54 0 0 4 74 50
Media 72 0 -1 1 90 67 Crossover 264 -2 0 20 363 241
Oil & Gas 79 1 1 -3 95 77 Senior Financials 57 0 0 3 80 53
Personal & Household G. 60 0 1 -2 76 59 Sub Financials 93 -1 1 0 139 89
Retail 84 1 1 12 93 66
Technology 85 1 2 8 98 76
Telecommunications 78 0 1 0 92 74
Utilities 82 1 1 1 94 79
* Duration (Kennzahl fiir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle fr 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-
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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
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