Nvidia trotz guter Zahlen
unter Abgabedruck

e Anleger monieren Nvidias Ausblick

e Da geht die Post (nicht) ab
e Chinas Rohstoffdominanz im Blick

Anleger monieren Nvidias Ausblick

Gestern Abend waren alle Blicke auf Nvidia gerichtet. Der
US-Chipgigant, dessen Gewicht im S&P 500 bereits 8 %
betragt, verdffentlichte Geschaftszahlen fir das abgelau-
fene Quartal. Die Erwartungen waren hoch, und der
Chipdesigner konnte liefern. Umsatz und Gewinn tbertra-
fen die Schatzungen, wobei im Vergleich zum Vorjahr ein
Wachstum von satten 56% bzw. 59 % zu Buche stand.
Wermutstropfen aus Sicht der Anleger: geringflgig ver-
fehlte Umsatzerwartungen im so wichtigen Geschaft mit
Datenzentren (88 % Anteil am Gesamtumsatz), sowie ein
nur im Rahmen liegender Ausblick. Die Aktie gab nach-
borslich um rund 2 % nach. Unklar bleibt die Lage beim
heiklen Thema Chipverkaufe nach China. Zu der von Pra-
sident Trump Ende Juli verkiindeten Vereinbarung etwai-
ger Exportgenehmigungen fir die betroffenen H20-Chips
(inklusive Exportabgabe in Hohe von 15 %) sind laut Ma-
nagement noch nicht alle rechtlichen und politischen Fra-
gen geklart. Der Konzern rechnet daher im laufenden
Quartal mit keinen Umsatzen in diesem Bereich.

Da geht die Post (nicht) ab

Verunsicherung herrscht derzeit auch im internationalen
Postverkehr. Seit US-Prasident Trump vor einem Monat
Uberraschend das Ende der bisher geltenden Zollbefrei-
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Anderung 2025
Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 24.046 -107 24.550 19.671
MDAX 30.483 -340 31.649 24.641
Euro Stoxx 50 5.393 9 5.541 4.622
S&P 500 6.481 15 6.481 4.983
Nasdaq 21.590 46 21.713 15.268
VDAXNEW (in %) 17,3 0,2 39,7 14,1
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Anderung 2025
Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 1,901 -0,02 2,33 1,69
Bund-Rendite 10Y 2,651 -0,03 2,87 2,33
US-Treasury 2Y 3,679 -0,03 4,40 3,62
US-Treasury 10Y 4,221 -0,02 4,79 4,02
Bund-Future 129,78 0,35 133,55 127,02
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ung fur Warensendungen mit geringem Wert auf den mor-
gigen Freitag vorzog (mit Ausnahme Chinas sollte die Be-
freiung urspringlich erst 2027 abgeschafft werden), stell-
ten bereits Uber 30 Postunternehmen weltweit den Paket-
versand in die USA Uberwiegend ein. Der bei der UNO
angesiedelte Weltpostverein, zustandig fur die Koordinie-
rung des globalen Postverkehrs, warnte gestern, dass es
derzeit vielen der 192 Mitglieder nicht moglich sei, die
neuen Regelungen umzusetzen. Neben der kurzen Frist
stellen unklare Vorgaben aus den USA zu Dokumentation
und Zolleintreibung ein Problem dar. Die UN-Organisation
arbeite eng mit US-Behoérden zusammen, um die Unklar-
heiten zu adressieren und eine rasche Wiederaufnahme
des Paketversands zu ermoglichen. Wahrend dem US-
Einzelhandel v.a. die Billigkonkurrenz aus China ein Dorn
im Auge ist, hat die nunmehrige US-Entscheidung gemes-
sen am Warenwert eher Symbolcharakter. Gerade einmal
2% der US-Gesamtimporte im vergangenen Jahr waren
auf solche Warensendungen zurtickzufihren.

Am 29. August lauft die in ver-
schiedenen Formen seit 1936
geltende US-Zollbefreiung fiir
Waren mit geringem Wert aus.
Trotz Zunahme in den letzten
Jahren war ihr Anteil an den Ge-
samtimporten auch 2024 gering.

2%

Anteil der
Kleinsendungen an
US-Gesamtimporten

Chinas Rohstoffdominanz im Blick

Von zweifellos groRerem Wert im internationalen Wirt-
schaftsverkehr ist der Rohstoffhandel. Chinas monopol-
ahnliche Stellung bei der Weiterverarbeitung dieser ist
zwar schon langer bekannt, aber in ungewohnlich deutli-
chen Worten aulerte sich gestern der Chef der Internati-
onalen Energieagentur (IEA) zu dem Thema. Er mahnte
eine starkere Diversifizierung an und verwies auf die Risi-
ken, die mit der hohen Abhangigkeit von nur einem Land
einhergehen. Explizit erwahnte er dabei neben Umwelt-
auch politische Risiken, welche die Versorgungssicherheit
beeintrachtigen konnten. Mit diesem Ziel ist auch der ja-
panische AuRenminister Takeshi Iwaya gerade in Zentral-
asien unterwegs. Bei seiner Auslandsreise, die alle Lan-
der der Region umfasst, geht es vor allem um eine engere
Kooperation bei Industrieprojekten und der Minenexplora-
tion. Jedoch buhlt nicht nur Japan um die Gunst der Re-
gion. Im April hielt die EU ihr erstes Gipfeltreffen mit Ver-
tretern der funf Staaten ab. Im Juni war Chinas Prasident
Xi zu Besuch in Kasachstan. Und zu Russland unterhalten
die Staaten traditionell enge Beziehungen.

An Daten wird heute vor allem der Economic Sentiment
Index fir die Eurozone Aufmerksamkeit erhalten. Wir er-
warten eine leichte Eintribung der Stimmung.

Sandro Pannagl, Senior Economist
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Anderung 2025
iBoxx € Vortag z.Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,276 -0,02 3,36 2,90
Bunds 2,757 -0,03 2,86 2,38
SSA 3,246 -0,02 3,39 2,95
Covered 2,743 -0,03 3,05 2,64
Non-Financials 3,357 -0,02 3,62 3,21
Financials 3,252 -0,02 3,63 3,17
NF High Yield 5,338 0,00 6,70 5,25
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1593 -0,0061 1,1779 1,0197
EURCHF 0,9320 -0,0050 0,9642 0,9242
EURGBP 0,8613 -0,0034 0,8734 0,8246
EURJPY 171,41 -0,4883 173,31 156,15
USDCNY 7,1617 -0,0004 7,3498 7,1520
USDCHF 0,8040 0,0000 0,9196 0,7926
USDJPY 147,86 0,3550 158,42 140,73
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Anderung 2025
Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohdl (Spot, USD/bl.) 67,25 0 81,54 61,18
Gold (USD/oz.) 3.389 7,95 3428 2625
Silber (USD/oz.) 38,22 -021 39,32 28,905
Kupfer LME (3M, USD/t) 9.756 -82 10.112 8.613
Aluminium LME (3M, USD/t)  2.603 -36 2728 2316
Nickel LME (3M, USD/t) 15.131  -154  16.641 14.084
Zink LME (3M, USD/t) 2.762 -52 2979 2.558
Blei LME (3M, USD/t) 1.985 -4 2.095 1.842

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 71,69 -050 8179 59,89
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Prognosen
Aktien- und Rohstoffmérkte

in % 2023 2024 2025e 2026e Vortag 30.09.2025  31.12.2025  30.06.2026
Deutschland BIP 07 05 0,0 1,0 DAX 24.046 23.000 24.000 25.000
Inflation 59 29 19 20 Euro Stoxx 50 5.393 5.100 5.300 5.500
Euroraum BIP 07 07 10 10 S&P 500 6.481 6.000 6.200 6.400
Nikkei 225 42520 39.000 41.000 42.000
Inflation 54 24 1,9 2,0
Rohél Brent 67,25 65 60 60
USA BIP 2,9 2,8 1,7 1,0 )
Gasoil ICE 674,50 650 600 600
Infiation i 80 82 g Gold 3389 3.200 3.000 3.000
China BIP 52 5,0 3,7 3,2 silber 38,22 33 32 32
Inflation 0.2 0.2 0.4 10 Kupfer 9.756 9.500 9.850 10.750
Welt BIP 2,9 3.2 2,7 2,6 Nickel 15.131 15.500 15.750 16.250
Inflation 53 8 34 34 Aluminium 2.603 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 1,159 1,15 1,13 1,15
EZB Einlagesatz 2,000 2,00 1,75 1,75 EURJPY 171,414 168 167 165
Tagesgeld (€STR)* 1,926 1,95 1,70 1,70 EURCHF 0,932 0,96 0,98 0,98
3M Euribor 2,032 2,00 1,80 1,80 EURGBP 0,861 0,82 0,81 0,80
Swap 2J 2,048 2,10 1,95 2,00 EURCNY 8,324 8,34 8,19 8,17
Swap 5J 2,302 2,40 2,25 2,35 Weitere Wihrungen Vortag 30.09.2025 31.12.2025  30.06.2026
Swap 10J 2,658 2,70 2,65 2,80 — 1787 171 170 1,66
Bund 2J 1,901 1,95 1,80 1,90 EURBRL 6,314 6.40 6.40 6.80
Bund 5J 2,183 2,30 2,20 2,35 T 1,604 157 1,58 1,54
Bund 10 2,651 2,70 2,70 2,90 EURCZK 24,551 24,50 24,40 24,20
USA Vortag 30.09.2025  31.12.2025  30.06.2026 EURHUF 397,150 418,00 420,00 408,00
Fed Funds Target Rate 4,500 450 450 425 EURMXN 2,754 23,00 2350 2250
Tagesgeld (SOFR)* 4,380 4,35 4,35 4,10 EURNOK 1: ’275: 1:":)0 141;200 140;1920
3M USD Geldmarkt 4,184 425 425 3,95 EURPLN 27 : : :
EURRON 5,069 5,10 515 5,19
Swap 2J 3,390 3,70 3,60 3,30
EURSEK 11,100 11,30 11,00 10,60
Swap 5J 3,337 3,70 3,70 3,50
EURTRY 47,583 46,20 46,80 47,60
Swap 10J 3,700 3,95 3,95 3,75
EURZAR 20,588 20,20 20,20 19,60
Treasury 2J 3,679 4,00 3,90 3,60
Treasury 5J 3,688 4,20 4,20 4,00
Treasury 10J 4,221 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 4,738 4,70 4,50 4,30
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,039 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,293 0,45 0,50 0,60

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

Termine des Tages

PERIODE = LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKHT

PROGNOSE progNoOsSg? WERT?

09:00 CH BIP (Q/Q) Q2 0.1 01 05
10:00 EWU  Geldmenge M3 (Y/Y) Jul 37 - 33 i
11:00 EWU  Wirtschaftsvertrauen Aug 952 = 958
11:00 EWU  Industrievertrauen Aug 110 110 -10.4 .
13:30 EWU  EZB verSffenticht Protokoll der Zinsentscheidung vom 24. Juli ”
14:30 USA  BIP(Q/Q,annualisiert) (2. Schatzung) Q2 31 31 30 =
16:00 USA  Schwebende Hausverkaufe (M/M) Jul - 02 08 .

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

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

Anderung 2025
Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 1,867 -0,014 2,883 1,844
EURIBOR 6M 2,062 -0,002 2,685 2,016
USD Geldmarkt 1M 4,315 -0,010 4,620 4,315
USD Geldmarkt 6M 4,390 -0,010 4,670 4,175
CHF Swap 10Y 0,539 -0,018 0,931 0,382
JPY Swap 10Y 1,505 -0,008 1,513 0,989
GBP Swap 10Y 4,430 -0,008 4573 4142 — : 5 e ’f'
EUR Swap 30Y 2,897 -0,020 2,969 2,105 _—— T eee———— B
Staatsanleihen Euroraum (1o 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 3,20 -0,01 3,38 2,88 55 EURDKK 7,466 0,001 7,469 7,457
Deutschland 2,65 -0,03 2,87 2,33 - EURSEK 11,100 -0,038 11,523 10,753
Frankreich 3,52 0,02 3,52 2,99 87 EURCNH 8,324 -0,004 8,454 7,527
Griechenland 3,46 0,01 413 3,24 81 EURHKD 9,029 -0,054 9,246 7,940
Italien 3,59 0,02 3,84 3,33 94 EURSGD 1,494 -0,004 1,503 1,397
Niederlande 2,89 -0,01 3,06 2,54 24 EURNZD 1,985 -0,004 2,001 1,818
Portugal 3,00 0,00 3,24 2,70 35 GBPUSD 1,346 -0,002 1,373 1,215
Spanien 3,27 0,01 343 2,94 61
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)* 83 1 2 -12 115 78 Financials (4)* 88 1 3 -19 130 82
Automobiles & Parts 103 1 4 -17 145 95 Banks Sen. Preferred 64 1 3 -19 97 58
Chemicals 74 1 1 -15 104 71 Banks Sen. Bail-in 83 1 4 -19 122 75
Construction & Materials 80 1 2 -18 119 74 Insurance 110 1 2 -20 167 105
Food & Beverage 74 1 1 -5 96 67 Real Estate 97 0 1 -22 148 95
Health Care 78 1 2 -12 109 73
Industrial Goods & Serv. 72 1 1 -14 106 68 Main 55 2 -3 85 51
Media 75 1 3 -16 113 68 Crossover 274 7 13 -40 428 260
Oil & Gas 95 1 3 -10 138 87 Senior Financials 59 &) 5 -5 91 54
Personal & Household G. 77 1 2 -1 107 72 Sub Financials 101 6 9 -1 163 92
Retail 88 0 2 -12 119 83
Technology 91 1 3 6 109 76
Telecommunications 87 0 3 -6 115 79
Utilities 89 1 3 -17 119 85
* Duration (Kennzahl fiir 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. Aufsichtsbehérden 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 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 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 geaufRerte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung
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 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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