Spaniens Regierung ruft
Neuwahlen aus

e Markte freundlich, Nahost im Blick

e Spanien wahlt im Winter neu
e Wirtschaftsdaten aus Europa und USA

Markte freundlich, Nahost im Blick

Die Wall Street schloss am Montag mit einer Tech-Rally —
der Nasdaqg 100 stieg um 0,87 % und erreichte ein Re-
kordhoch, angetrieben von Kursgewinnen bei Nvidia und
Microsoft. Der S&P 500 legte um 0,66 % zu und lag damit
ebenfalls nur knapp unter seinem Allzeithoch. In Europa
war die Stimmung angesichts der anhaltenden Euro-
schwache weniger euphorisch. DAX und Euro Stoxx 50
schlossen weitgehend unverandert. Die asiatischen
Markte folgten (mit Ausnahme des koreanischen KOSPI)
am Dienstagmorgen den US-Markten nach oben.

Brent-Rohdl halt sich derzeit Uber der psychologisch wich-
tigen Marke von 100 USD/Barrel. Die Lage in Nahost
bleibt angespannt, wobei sich zumindest an einer Stelle
etwas Entspannung abzeichnen koénnte. Die Turkei und
Pakistan verkiindeten gestern im Rahmen ihres Verteidi-
gungspaktes mit Saudi-Arabien eine Truppenverlegung in
das Konigreich. Die Soldaten sollen vor allem Grenzen si-
chern und Raketen sowie Drohnen abfangen. Denn zu-
letzt nahmen die Attacken von Huthi-Rebellen im Jemen
auf saudische Olinfrastruktur wieder zu. Und Riad unter-
stutzt derzeit die Offensive jemenitischer Regierungstrup-
pen zur Rickeroberung der Meerenge Bab el-Mandeb,
durch welche bis vor Kurzem ein Grolf3teil des saudischen
Ols exportiert wurde. Sollte der VorstoRR erfolgreich sein
und die Rebellen zurtickgedrangt werden, dirfte dies an
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Index Vortag z.Vortag Hoch Tief
DAX 25.254 23 26.570  22.301
MDAX 30.427 -23 33.353  27.655
Euro Stoxx 50 6.242 4 6.551 5.501
S&P 500 7.774 51 7.799 6.344
Nasdaq 27.191 0 27.244  20.795
VDAXNEW (in %) 18,4 -0,3 338 14,8
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Referenz Vortag z. Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 3,058 0,01 3,30 1,97
Bund-Rendite 10Y 3,469 0,04 3,62 2,61
US-Treasury 2Y 4,826 -0,01 4,92 3,41
US-Treasury 10Y 5,313 0,03 5,31 3,95
Bund-Future 120,73 -0,33 130,23 119,28
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den Markten wohl mit Erleichterung aufgenommen wer-
den. Kurzfristig bleibt die Gefahr neuer Angriffe auf Pipe-
lines und Raffinerien sowie damit verbundener Olpreisan-
stiege jedoch grol}.

Spanien wahlt im Winter neu

Ministerprasident Pedro Sanchez hat am gestrigen Mon-
tag vorgezogene Parlamentswahlen fir den 29. Novem-
ber angesetzt. Ausloéser: Das zersplitterte Parlament hatte
am Freitag die Wohnungsdekrete seiner Minderheitsre-
gierung abgelehnt. Dies ist jedoch nicht das erste Mal,
dass die sozialistische Regierung mit ihren Vorhaben im
Parlament scheitert. Seit 2023 wurde kein ordentlicher
Haushalt mehr verabschiedet, und andere Vorhaben wie
die Erhéhung der Renten oder die Verklrzung der Arbeits-
zeit musste die Regierung in der Vergangenheit ebenfalls
kassieren.

Wirtschaftlich steht das Land dennoch besser da als viele
seiner Nachbarlander. Spanien wachst deutlich Gber dem
Euro-Schnitt (der IWF erwartet fir 2026 ein Wachstum
von 2,1 %) und das Budgetdefizit liegt — im Gegensatz zu
Frankreich und ltalien — mit 2,4 % unter dem Maastricht-
Wert von 3 %. Politisch kdnnte das Land nach den Neu-
wahlen dennoch nach rechts riicken. Denn die Sozialisten
liegen in fast allen Umfragen zurlick. Ob in Folge mit gro-
Rerer politischer Stabilitat zu rechnen sein wird, bleibt ab-
zuwarten. Denn die derzeit fuhrende konservative PP
ware fur die Bildung einer stabilen Mehrheit wohl auf die
rechtspopulistische Vox angewiesen. Auf kommunaler
und regionaler Ebene ist eine Zusammenarbeit der beiden
jedoch bereits mehrfach gescheitert.

Der boomende Tourismus,
eine robuste Industrie, und
ein wachsender Arbeits-
markt stiitzen Spaniens Wirt-
schaft. Die sozialen Heraus-
forderungen nehmen indes
weiter zu.

BIP-Wachstum Spa-
nien 2026 (IWF)

Wirtschaftsdaten aus Europa und USA

Heute Vormittag werden die Auftragseingange der deut-
schen Industrie fur August im Vordergrund stehen. Nach
dem kraftigen Plus von 2,5 % im Juli erwarten wir einen
leichten Ruckgang. Die Einzelhandelsumsatze der Euro-
zone zu Mittag werden unterdessen zeigen, wie stark sich
die erneuten Preisanstiege bei Energie auf die Kauflaune
der Verbraucher auswirken. Am Nachmittag koénnte es
nochmal ,Festhalten bedeuten. Die Verdffentlichung der
US-Handelsbilanz fiir August kénnte im Weilen Haus im
Fall einer negativen Uberraschung firr deutliche Unruhe
sorgen.

Sandro Pannagl, Senior Research Analyst
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iBoxx € Vortag z.Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 4,008 0,01 4,11 3,18
Bunds 3,565 0,03 3,71 2,78
SSA 4,121 0,02 4,18 3,14
Covered 3,806 0,01 3,94 2,69
Non-Financials 4,452 0,04 4,52 3,37
Financials 4,471 0,02 4,54 3,27
NF High Yield 6,817 0,04 6,82 542
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Wahrung  Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD  1,1209 -0,0070 1,1952 1,1209
EURCHF  0,9319 -0,0027 0,9484 0,9028
EURGBP  0,8478 -0,0036 0,8782 0,8478
EURJPY 177,06 -0,7843 187,56 177,06
USDCNY  6,7054 0,0000 6,9913 6,6956
USDCHF  0,8314 0,0028 0,8350 0,7652
USDJPY 157,96 0,2850 163,94 152,67
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohdl (1M, USD/bl.) 102,25 0 118,34 60,01
Gold (USD/oz.) 4.138 -6,98 5298 3.993
Silber (USD/oz.) 61,815 0,78 118,45 55,29
Kupfer LME (3M, USD/t) 14.420 162 14.768 11.930
Aluminium LME (3M, USD/t) 3.127 27 3.753 2.996
Nickel LME (3M, USD/t) 15.714 88 19.642 15.626
Zink LME (3M, USD/t) 3.744 33 4.053 3.042
Blei LME (3M, USD/t) 1.876 24 2.100 1.852

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 84,58 0,00
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Prognosen
Konjunkter |

in % 2024 2025 2026e 2027e Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027
Deutschland BIP 0,0 04 10 1.0 DAX 25.254 25.500 26.500 27.500
Inflation 23 22 238 26 Euro Stoxx 50 6.242 6.300 6.400 6.600
Euroraum BIP 11 15 10 13 Sf&P 590 7.774 7.500 7.800 8.000
Nikkei 225 69.947 66.000 67.000 68.000
Inflation 24 2,1 3,0 2,5
Rohdl Brent 102,25 80 75 70
USA BIP 30 2,1 22 16 Soren
Gasoil ICE 1383,00 1100 900 800
Inflation 3,0 2,7 3,6 22
Gold 4.138 4.200 4.500 4.800
China BIP 5,0 3,7 35 3.2 silber 61,82 65 60 55
Inflation 0.2 0,0 1.2 15 Kupfer 14.420 14.200 15.200 15.400
Welt BIP 3,2 33 2,7 28 Nickel 15.714 17.200 18.500 19.500
Inflation 35 34 38 3,0 Aluminium 3127 3.600 3.700 3.700
Zinsen, Renditen, Swapsatze (in %) Devisen
Euroraum Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027 Hauptw&hrungen Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027
EZB Hauptrefisatz 2,650 2,90 3,15 2,90 EURUSD 1,121 1,15 1,15 1,17
EZB Einlagesatz 2,500 2,75 3,00 2,75 EURJPY 177,057 182 178 176
Tagesgeld (ESTR)* 2,440 2,70 2,95 2,75 EURCHF 0,932 0,93 0,94 0,95
3M Euribor 2,597 2,85 3,05 2,75 EURGBP 0,848 0,85 0,85 0,85
Swap 2J 3,389 3,50 3,25 2,75 EURCNY 7,524 7.7 7,36 743
Swap 5J 3,488 3,60 3,35 3,00 Weitere Wahrungen Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027
Swap 10J 3,596 3,65 3,50 3,30 EURAUD 1,609 1,63 1,61 1,59
Bund 2J 3,058 3,25 3,05 2,60 EURBRL 5586 6.10 6,00 5.90
Bund 5J 3,224 3,40 3,20 2,90 EURCAD 1,597 1,65 1,68 1,70
Bund 10 3,469 3,60 3,50 3.35 EURCZK 24,455 24,10 23,90 23,60
USA Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027 EURHUF 367,725 370,00 368,00 362,00
Fed Funds Target Rate 4,000 425 425 4,00 EURMXN 20,344 20,70 21,40 22,00
RNOK 10,742 11,1 1 1
Tagesgeld (SOFR)* 3,880 4,15 4,15 3,90 ELRNO o il 0:80 0:60
EURPLN 4,381 4,34 4,29 4,25
3M USD Geldmarkt 4,026 4,30 415 3,90
EURRON 5,342 5,25 5,29 5}5)
Swap 2J 4,680 4,60 4,15 3,80
EURSEK 11,251 10,80 10,60 10,20
Swap 5J 4,781 4,60 4,25 4,00
EURTRY 55,097 60,50 64,20 69,00
Swap 10J 4,918 4,70 4,50 4,40
EURZAR 18,696 19,00 18,70 18,20
Treasury 2J 4,826 4,75 4,35 3,95
Treasury 5J 5,069 4,90 4,60 4,30
Treasury 10J 5,313 5,10 4,95 4,80
Weitere Industriestaaten Vortag 31.12.2026  30.06.2027  31.12.2027
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,732 3,95 4,20 3,95
UK 10Y Staatsanleihe 5,427 5,30 5,20 5,00
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,036 -0,05 0,20 0,20
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,527 0,60 0,60 0,50

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

Termine des Tages
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zar LAND PERIODE LBBW-  KONSENS- LETZTER WICHTIGKHT
PROGNOSE progNOSE? WERT?

08:00 DE Auftragseingange Industrie (M/M) Aug -1,5 - 2,5 =
09:00 CH Arbeitslosenquote (sa) Sep 3,2 - 3,1 *
11:00 EWU  Einzelhandelsumsétze (M/M) Aug - - -0,6 *
14:30 USA Handelsbilanz (in Mrd. USD) Aug -102,0 -89,8 -88,6 *

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 2,432 -0,005 2,496 1,878
EURIBOR 6M 2,986 -0,072 3,103 2,103
USD Geldmarkt 1M 4,000 0,075 4,065 3,685
USD Geldmarkt 6M 4,465 0,000 4,545 3,735
CHF Swap 10Y 0,876 0,001 0,981 0,495
JPY Swap 10Y 3,007 0,010 3,007 1,934
GBP Swap 10Y 5,174 0,046 5,210 4,115 I . > " 3
EUR Swap 30Y 3,464 0,039 3,541 2,972 — e : ﬂz"l i I-j ’I‘ '
Staatsanleihen Euroraum (1o sahre, Renditen in %p.a) Weitere Devisen
Anderung 2026 Spread iiber Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 4,31 -0,02 4,41 3,04 85 EURDKK 7,474 -0,001 7476 7,466
Deutschland 3,47 0,04 3,62 2,61 - EURSEK 11,251 -0,050 11,342 10,506
Frankreich 4,75 0,01 4,83 3,17 128 EURCNH 7,524 -0,023 8,349 7,524
Griechenland 4,42 0,02 4,49 3,18 95 EURHKD 8,796 -0,055 9,322 8,796
Italien 4,64 0,03 4,71 3,21 117 EURSGD 1,434 -0,007 1,511 1,434
Niederlande 3,61 0,03 3,74 2,73 14 EURNZD 2,002 -0,004 2,042 1,949
Portugal 3,96 0,04 4,00 2,92 49 GBPUSD 1,322 -0,003 1,379 1,315
Spanien 4,09 0,05 411 2,96 62
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)* 85 3 10 12 88 70 Financials (4)* 92 2 11 12 97 74
Automobiles & Parts 110 5 12 24 110 75 Banks Sen. Preferred 69 3 14 9 69 48
Chemicals 77 3 € 8 86 62 Banks Sen. Bail-in 85 0 10 10 91 67
Construction & Materials 82 4 12 1" 86 65 Insurance 119 3 11 18 120 95
Food & Beverage 69 2 7 6 77 61 Real Estate 111 4 11 20 116 88
Health Care 73 2 7 5 82 65
Industrial Goods & Serv. 76 3 12 10 81 61 Main 58 0 1 7 74 50
Media 80 5 10 9 90 67 Crossover 276 0 10 32 363 240
Oil & Gas 89 1 10 6 95 77 Senior Financials 65 0 2 1" 80 53
Personal & Household G. 67 4 9 5 76 57 Sub Financials 108 1 6 15 139 85
Retail 96 2 10 25 96 66
Technology 96 2 7 19 98 76
Telecommunications 91 3 9 13 92 74
Utilities 95 2 12 14 95 79
* 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. Aufsichtsbehdrden der LBBW: Europaische Zentralbank (EZB), Sonnemannstralle 22, 60314 Frankfurt am Main
und Bundesanstalt flr 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, 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. 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 gedufRerte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung
zu andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankindigung 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 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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