Anleger positionieren
sich vor Datenflut

Anleger im Wartemodus
Weniger Exporte in die USA und nach

China
Einkaufsmanagerindizes im Fokus

Finanzmarkte haben Flut von US-Wirt-
schaftsdaten im Blick

Die europaischen Boérsen haben zum Wochenauftakt
leicht zugelegt. Der DAX stieg um 0,2% auf 24.229
Punkte und bleibt damit gut zwei Prozent unter seinem
Rekordhoch. Auch der Euro Stoxx 50 legte zu und Klet-
terte um 0,6 % auf 5.753 Zahler. Allerdings gerieten Ris-
tungsaktien unter Druck. Hintergrund waren die am Sonn-
tag begonnenen Gesprache zwischen den USA und der
Ukraine Uber einen moglichen Waffenstillstand im Krieg
mit Russland. Prasident Selenskyj hatte dabei angeboten,
auf einen Nato-Beitritt zu verzichten. Parallel dazu nutzten
Investoren an der Wall Street teilweise den jingsten Rick-
setzer bei Technologiewerten fur Kaufe. Letztendlich do-
minierte allerdings die Vorsicht der Anleger vor weiteren
Engagements im Vorfeld einer Reihe von US-Konjunktur-
daten. Besonders die heute zur Verdffentlichung anste-
henden Arbeitsmarktzahlen stehen im Fokus, die zuletzt
aufgrund des wochenlangen Regierungsstillstands ausge-
fallen waren. Der nun erwartete Bericht fir November um-
fasst auch Oktoberdaten. Fir Oktober werden jedoch le-
diglich die Beschéaftigungszahlen nachgereicht, wahrend
fir November ein vollstandiger Datensatz (mit Arbeitslo-
senquote und Stundenléhne) vorgelegt wird. Der S&P 500
und die Techbdrse Nasdaq verloren jeweils rund 0,2 %
und 0,6 %. Die Bdrsen in Fernost reagierten heute Morgen
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Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 24.230 43 24.611 19.671
MDAX 30.215 255 31.649 24.641
Euro Stoxx 50 5.753 32 5.787 4.622
S&P 500 6.817 -1 6.901 4.983
Nasdaq 23.057 -138 23.958 15.268
VDAXNEW (in %) 15,0 -0,7 39,7 14,1
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,093 -0,03 2,33 1,69
Bund-Rendite 10Y 2,823 -0,01 2,87 2,33
US-Treasury 2Y 3,524 -0,02 4,40 3,44
US-Treasury 10Y 4,160 -0,01 4,79 3,94
Bund-Future 127,58 0,15 133,55 127,02
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ebenfalls mit Zurlickhaltung und warten auf Hinweise, um
die kunftige Geldpolitik der US-Fed besser einschatzen zu
kdnnen. Der Hang Seng, CSI 300, Kospi sowie Topix und
Nikkei 225 notieren um mehr als ein Prozent im Minus.
Der DAX kénnte gemal vorbdrslicher Indikation ebenfalls
mit Verlusten in den Tag starten.

Dampfer fur Exporte gen Westen und
Osten

Die deutschen Ausfuhren durften im auslaufenden Jahr
um weniger als ein Prozent gegenltber dem Vorjahr auf
etwa 1,6 Bio. EUR steigen. Das geht aus Berechnungen
des bundeseigenen Wirtschaftsférderers Germany Trade
& Invest (GTAI) auf Basis der Aullenhandelsdaten der ers-
ten drei Quartale hervor. Damit wirden die Exporte das
dritte Jahr in Folge auf dem Niveau des Nach-Corona-Jah-
res 2022 verharren. Dabei sinken die deutschen Waren-
ausfuhren nach China im zu Ende gehenden Jahr deut-
lich: Die deutschen Exporte in die Volksrepublik brechen
der Prognose zufolge um rund zehn Prozent auf 81 Mrd.
EUR ein. China fallt damit erstmals seit 2010 aus den Top
funf der deutschen Exportziele auf Rang sieben zuriick
und wird von Grof3britannien und Italien Gberholt. Grinde
sind die Schwache des chinesischen Binnenmarkts sowie
die zunehmende lokale Produktion deutscher Unterneh-
men. Der China-Anteil an den gesamten deutschen Ex-
porten sinkt auf 5,2 % — nach etwa 7,5 % im Jahr 2021.
Auch in den USA lauft es schwacher. Die Ausfuhren dort-
hin durften gegenlber 2024 um etwa 7,3 % auf knapp 150
Mrd. EUR zurlckgehen. Fur 2026 rechnet GTAI mit wei-
teren, jedoch moderateren Rickgangen im US-Geschaft.
Dennoch bleiben die USA mit grollem Abstand wichtigster
Absatzmarkt, vor Frankreich, den Niederlanden und Po-
len.

PMIs und ZEW-Index im Fokus

Heute werden fur den laufenden Monat die Vorabschat-
zungen fur die Einkaufsmanagerindizes (PMls) von S&P
Global fur die EWU und Deutschland veroéffentlicht. Im
Konsens dirfte die Stimmung im deutschen Dienstleis-
tungssektor unverandert bleiben und sich im verarbeiten-
den Gewerbe leicht verbessern. Die beiden Sektoren zu-
sammen durften in Summe bei 52,4 Zahlern auf dem Vor-
monatsniveau verharren. Heute Vormittag verdffentlicht
das Zentrum fur Europaische Wirtschaftsforschung (ZEW)
die Ergebnisse seiner monatlichen Umfrage unter Analys-
ten und professionellen Anlegern. Der Index fur die erwar-
tete konjunkturelle Entwicklung in Deutschland wird unse-
rer Einschatzung nach von zuletzt 38,5 auf 45 Punkte stei-
gen.

Andreas da Graca, Investmentanalyst
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iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,455 -0,01 3,46 2,90
Bunds 2,956 -0,02 2,98 2,38
SSA 3,383 -0,01 3,39 2,95
Covered 2,942 -0,01 3,05 2,64
Non-Financials 3,521 -0,01 3,62 3,21
Financials 3,435 -0,01 3,63 3,15
NF High Yield 5,537 0,00 6,70 5,25
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1763 0,0024 1,1852 1,0197
EURCHF 0,9353 0,0011 0,9642 0,9214
EURGBP 0,8782 -0,0009 0,8838 0,8246
EURJPY 182,50 -0,4845 182,99 156,15
USDCNY 7,0503 -0,0051 7,3498 7,0503
USDCHF 0,7952 -0,0007 0,9196 0,7869
USDJPY 155,16 -0,7300 158,42 140,73
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohdl (Spot, USD/bl.) 60,60 -0,56 81,54 60,60
Gold (USD/oz.) 4.304 17,76 4.347 2.625
Silber (USD/oz.) 63,87 -0,64 64,51 28,905

Kupfer LME (3M, USD/t) 11.656 141 11.872 8613
Aluminium LME (3M, USD/t)  2.866 -3 2904 2316
Nickel LME (3M, USD/t) 14346  -241 16.641 14.084
Zink LME (3M, USD/t) 3.094 -32 3.204 2558
Blei LME (3M, USD/t) 1.941 -27 209 1.842
CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 83,76 0,00 83,86 59,89
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Prognosen
Konjunktwr

in % 2023 2024 2025e 2026e Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
Deutschland BIP -0,7 -0,5 0,2 0,8 DAX 24.230 24.500 25.000 25.000
Inflation 59 2.2 2.1 23 Euro Stoxx 50 5.753 5.700 5.700 5.700
Euroraum BIP 0,6 0,7 13 1,3 S&P 500 6.817 6.800 6.800 6.800
Inflation 54 24 24 22 Nikkei 225 50.168 50.000 50.000 50.000
USA BIP 29 28 20 15 Rohél Brent 60,60 65 60 60
T 4 30 28 35 Gasoil ICE 622,50 650 600 600
Gold 4.304 4.400 4.400 4.600
China BIP 52 5,0 37 3,5
) Silber 63,87 52 52 55
Inflation 0.2 o 0.0 08 Kupfer 11.656 11.250 11.550 11.700
Welt BIP 29 3.2 28 28 Nickel 14.346 15.200 15.550 15.800
Inflation 53 3.5 34 35 Aluminium 2.866 2.900 3.100 3.250
Zinsen, Renditen, Swapsatze (in %) Devisen
Euroraum Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026 Hauptwahrungen Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
EZB Hauptrefisatz 2,150 2,15 2,15 2,15 EURUSD 1,176 1,18 1,20 1,22
EZB Einlagesatz 2,000 2,00 2,00 2,00 EURJPY 182,501 174 173 173
Tagesgeld (ESTR)* 1,932 1,95 1,95 1,95 EURCHF 0,935 0,95 0,96 0,97
3M Euribor 2,072 2,00 2,05 2,05 EURGBP 0,878 0,85 0.85 0,85
Swap 2J 2,293 2,15 2,20 2,30 EURCNY 8,279 8,38 8,22 8,17
Swap 5J 2,576 2,45 2,45 2,55 Weitere Wahrungen Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
Swap 10J 2,904 2,80 2,85 2,90 EURAUD 1,769 1,72 169 167
Bund 2J 2,093 2,00 2,05 2,20 EURBRL 6,355 645 6,50 6,30
Bund 5J 2,417 2,35 2,40 2,55 ERCAD 1,619 1,66 1,68 1,66
Bund 10J 2823 280 290 3,00 EURCZK 24,325 24,20 24,00 23,80
USA Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026 EURHUF 384,850 392,00 385,00 390,00
Fed Funds Target Rate 3,750 3,75 3,50 3,50 EURMXN f: ‘1:5 f: 80 ff’io ﬁ,so
RNOK
Tagesgeld (SOFR)* 3,670 3,65 3,40 3,40 = 920 20 0 35
EURPLN 4,220 4,26 430 436
3M USD Geldmarkt 3,704 3,60 3,40 Bi5)
EURRON 5,092 517 519 5,25
Swap 2J 3,332 3,25 3,10 3,00
EURSEK 10,913 10,80 10,65 10,55
Swap 5J 3,456 3,35 3,30 3,40
EURTRY 50,222 50,70 51,80 53,50
Swap 10J 3,779 3,80 3,80 4,00
EURZAR 19,738 19,80 19,60 19,50
Treasury 2J 3,524 3,50 SE35) 3,25
Treasury 5J 3,720 3,70 3,70 3,75
Treasury 10J 4,160 4,30 4,40 4,50
Weitere Industriestaaten Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,974 3,70 3,45 3,20
UK 10Y Staatsanleihe 4,569 4,60 4,60 4,70
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,039 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,271 0,30 0,35 0,40

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

Termine des Tages

PERIODE  LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKET

PROGNOSE progNOSE! WERT?

09:30 DE PMI Verarbeitendes Gew erbe (vorlaufig) Dez 48,5 48,5 48,2 rx
09:30 DE PMI Dienstleistungen (vorlaufig) Dez 53,4 53,0 53,1 b
10:00 EWU PMI Verarbeitendes Gew erbe (vorlaufig) Dez 50,0 49,9 49,6 Rk
10:00 EWU PMI Dienstleistungen (vorlaufig) Dez 54,0 53,3 53,6 i
10:00 EWU PMI Composite (vorlaufig) Dez 53,0 53,0 52,8 b
11:00 DE ZEW Index Dez 45,0 38,5 38,5 *
11:00 EWU Handelsbilanz (in Mrd. EUR) Okt - - 18,7 *
14:30 USA Einzelhandelsumsatze (M/M) Okt -0,5 0,1 0,2 Hx
14:30 USA Beschaftigungsveranderung ex Agrar (in Tsd.) Nov -20 50 119 b
14:30 USA Arbeitslosenquote (sa) Nov 47 4.4 44 b
14:30 USA Durchschnittliche Stundenléhne (M/M) Nov 0,3 0,3 0,2 rx

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 1,929 -0,005 2,883 1,844
EURIBOR 6M 2,168 -0,002 2,685 2,016
USD Geldmarkt 1M 3,835 -0,055 4,620 3,825
USD Geldmarkt 6M 3,835 -0,080 4,670 3,835
CHF Swap 10Y 0,726 -0,019 0,931 0,382
JPY Swap 10Y 1,874 0,052 1,874 0,989 ;
GBP Swap 10Y 4,252 0,023 4573 4128 == : 5 e ’f‘
EUR Swap 30Y 3,209 0,014 3,223 2,105 e EEss———— sl B
Staatsanleihen Euroraum (1o sahre, Renditen in %p.a)
Anderung 2025 Spread iiber Anderung 2025
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 3,34 -0,01 3,38 2,88 52 EURDKK 7,470 0,001 7470 7457
Deutschland 2,82 -0,01 2,87 2,33 - EURSEK 10,913 0,010 11,523 10,753
Frankreich 3,49 -0,04 3,59 2,99 67 EURCNH 8,279 -0,003 8,454 7,527
Griechenland 3,50 -0,02 413 3,24 67 EURHKD 9,154 0,016 9,246 7,940
Italien 3,52 -0,02 3,84 3,33 69 EURSGD 1,516 -0,001 1,518 1,397
Niederlande 2,98 -0,02 3,06 2,54 16 EURNZD 2,027 0,002 2,062 1,818
Portugal 3,26 0,05 3,26 2,70 43 GBPUSD 1,339 0,004 1,373 1,215
Spanien 3,25 -0,02 343 2,94 43
iBoxx ASW Spreads nach Sektoren 2025 Spreads nach Sektoren 2025
Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief
Non-Financials (5,1)* 74 -1 -1 -22 115 74 Financials (4)* 79 0 0 -27 130 78
Automobiles & Parts 86 -1 1 -34 145 85 Banks Sen. Preferred 59 0 -1 -25 97 56
Chemicals 69 0 -1 -21 104 69 Banks Sen. Bail-in 73 0 0 -29 122 70
Construction & Materials 70 -1 -1 -27 119 70 Insurance 102 -1 -2 -28 167 102
Food & Beverage 63 -1 0 -15 96 63 Real Estate 92 0 -1 -26 148 92
Health Care 68 0 -1 -22 109 68
Industrial Goods & Serv. 66 -1 -1 -20 106 66 Main 51 0 -1 -6 85 50
Media 69 0 -1 -22 113 66 Crossover 249 -2 -4 -65 428 248
Oil & Gas 82 0 0 -23 138 82 Senior Financials 55) 0 -1 -9 91 53
Personal & Household G. 62 -1 0 -26 107 62 Sub Financials 94 -1 -2 -18 163 89
Retail 71 0 -1 -28 119 71
Technology 77 0 0 -7 109 74
Telecommunications 79 -1 0 -15 115 78
Utilities 81 0 -1 -25 119 81
* 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 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 fur 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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