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Das Amt formt den Men-
schen 

• Märkte warten auf US-Zinsentscheid 

• US-Renditen klettern weiter empor 

• Preisdruck in Deutschland nimmt zu 

US-Zinserhöhung ante portas 

Die US-Notenbank Fed wird heute abend ihren Zinsent-

scheid bekanntgeben. Nach unserer Prognose dürfte der 

Offenmarktausschuß der Fed eine Erhöhung seines Ziel-

bandes für den Tagesgeldsatz um einen Viertelprozent-

punkt auf 3,75 % bis 4,00 % beschließen. Bis vor Kurzem 

hatten wir hingegen noch mit einer Fortsetzung der Zins-

pause gerechnet. Eine Reihe von Gründen hatten uns zur 

Prognoseänderung veranlaßt. Für eine Zinserhöhung 

spricht zuvörderst der deutlich „hawkishere“ Ton des 

neuen Fed-Vorsitzenden Kevin Warsh. Auf der Noten-

banktagung in Jackson Hole Ende August machte der 

oberste Währungshüter deutlich, dass ihm die Fortschritte 

bei der Inflationsbekämpfung nicht ausreichten. Die zu-

letzt wieder stabilere Lage am US-Arbeitsmarkt hält Kevin 

Warsh dabei den Rücken frei, den Fokus der Geldpolitik 

wieder stärker auf die Inflation zu richten. Spätestens die 

Veröffentlichung des Konsumentenpreisindex für August 

dürfte die verbliebenen Tauben im Offenmarktausschuß 

zum Umdenken veranlaßt haben. Die Verbraucherpreise 

zogen im abgelaufenen Monat infolge gestiegener Ben-

zinpreise mit einer Rate von 0,4 % im Vormonatsvergleich 

an. Es kommt erschwerend hinzu, dass infolge der jüngs-

ten Eskalation im Nahen Osten und der damit einherge-

henden Verteuerung des Rohöls eine abermals hohe US-

Inflationsrate für September bereits absehbar ist.  
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Änderung

Index Vortag z. Vortag Hoch Tief

DAX 25.402 -39 26.570 22.301

MDAX 31.136 79 33.353 27.655

Euro Stoxx 50 6.236 -24 6.551 5.501

S&P 500 7.586 -34 7.799 6.344

Nasdaq 25.982 -205 27.094 20.795

VDAXNEW (in %) 19,9 0,9 33,8 14,8

2026

 

 

  

 

 

10Y-Bund Rendite (in %)  
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Änderung

Referenz Vortag z. Vortag Hoch Tief

Bund-Rendite 2Y 3,236 -0,04 3,27 1,97

Bund-Rendite 10Y 3,510 0,00 3,51 2,61

US-Treasury 2Y 4,681 0,02 4,68 3,41

US-Treasury 10Y 4,995 0,02 5,00 3,95

Bund-Future 120,25 -0,03 130,23 120,25

2026
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Aufgrund der genannten Argumente dürfte die Fed unter 

Führung von Kevin Warsh somit das Gegenteil dessen 

tun, wofür US-Präsident Donald Trump ihn nominiert hat, 

nämlich die Leitzinsen zu senken. Die Geschichte der No-

tenbanken kennt solche Rollenwechsel. Das Amt macht 

mitunter den Falken – wie schon das Beispiel Karl Otto 

Pöhls bei der Deutschen Bundesbank zeigt. 

 

Nach unserer Einschätzung dürfte die prognostizierte Leit-

zinserhöhung im September – im Gegensatz zur Meinung 

des Gros der Markteilnehmer – jedoch nicht eine anhal-

tende Zinserhöhungsphase einläuten. Hiergegen spre-

chen die hohen US-Produktivitätsgewinne sowie die 

schwache Wirtschaftsentwicklung außerhalb des IT-Sek-

tors. Beide Faktoren sollten die Inflation auf mittlere Sicht 

in Schach halten. Die Renditen von 10-jährigen US-

Staatsanleihen sind indes gestern um vier Basispunkte 

auf 5,00 % gestiegen und verzeichnen damit ihr höchstes 

Niveau sei Juli 2007. 

Preisdruck in Deutschland nimmt zu 

Der Preisaufwärtsdruck in Deutschland nimmt weiter zu. 

Die Verkaufspreise im Großhandel lagen im August die-

ses Jahres 6,8 % über ihrem Vorjahresniveau – der 

stärkste Anstieg seit mehr als drei Jahren. 

 

+36,1 % 
 

Die deutschen Großhandels-

preise für Mineralölerzeug-

nisse sind im August 2026 

um 36,1 % gegenüber dem 

gleichen Monat im Vorjahr 

angestiegen.  Mineralölerzeugnisse 

 

Vor allem die kräftig gestiegenen Energiepreise hinterlie-

ßen ihre Spuren. Damit steigt der Druck auf die EZB, bei 

den Leitzinsen nochmal nachzulegen. Der Deutschen 

Bundesbank reichte im Jahr 1997 bei einer Inflation von 

gut 2 % bereits ein Anstieg der Importpreise um rund 3 %, 

um ihren maßgeblichen Leitzins anzuheben. 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

iBoxx € Non-Financials (ASW in Bp.)  
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Änderung

iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief

Euro Sovereigns 3,991 0,01 3,99 3,18

Bunds 3,621 0,01 3,62 2,78

SSA 4,046 0,01 4,05 3,14

Covered 3,794 -0,01 3,80 2,69

Non-Financials 4,386 0,00 4,39 3,37

Financials 4,389 -0,01 4,40 3,27

NF High Yield 6,466 0,01 6,47 5,42

Renditen in %

2026
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Änderung

Währung Vortag z. Vortag Hoch Tief

EURUSD 1,1544 0,0006 1,1952 1,1341

EURCHF 0,9458 0,0016 0,9469 0,9028

EURGBP 0,8558 -0,0005 0,8782 0,8484

EURJPY 179,01 0,4969 187,56 178,25

USDCNY 6,7134 0,0062 6,9913 6,7063

USDCHF 0,8193 0,0010 0,8204 0,7652

USDJPY 155,08 0,3500 163,94 152,67

2026

 

 

 
 

 

 

Brent (in USD/Barrel) 
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Änderung

Rohstoff Vortag z. Vortag Hoch Tief

Brent Rohöl (1M, USD/bl.) 105,54 0 118,34 60,01

Gold (USD/oz.) 4.285 6,82 5.298 3.993

Silber (USD/oz.) 63,17 0,36 118,45 55,29

Kupfer LME (3M, USD/t) 14.084 83 14.768 11.930

Aluminium LME (3M, USD/t) 3.252 7 3.753 2.996

Nickel LME (3M, USD/t) 15.977 -357 19.642 15.977

Zink LME (3M, USD/t) 3.824 31 4.053 3.042

Blei LME (3M, USD/t) 1.874 -8 2.100 1.852

CO2-Preis Spot EEX (EUR/t) 84,99 -2,35 90,16 62,37

2026

 

 

 

Dirk Chlench 
Senior Economist 
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  Prognosen 

Konjunktur

in % 2024 2025 2026e 2027e

Deutschland BIP 0,0 0,4 0,7 0,8

Inflation 2,3 2,2 2,7 2,3

Euroraum BIP 1,1 1,5 0,8 1,0

Inflation 2,4 2,1 2,9 2,4

USA BIP 2,8 2,1 2,2 1,6

Inflation 3,0 2,7 3,6 2,2

China BIP 5,0 3,7 3,5 3,2

Inflation 0,2 0,0 1,2 1,5

Welt BIP 3,2 3,3 2,7 2,8

Inflation 3,5 3,4 3,8 3,0  

 Aktien- und Rohstoffmärkte

Vortag 31.12.2026 30.06.2027 31.12.2027

DAX 25.402 25.500 26.500 27.500

Euro Stoxx 50 6.236 6.300 6.400 6.600

S&P 500 7.586 7.500 7.800 8.000

Nikkei 225 63.484 66.000 67.000 68.000

Rohöl Brent 105,54 80 75 70

Gasoil ICE 1568,25 1100 900 800

Gold 4.285 4.800 5.000 5.200

Silber 63,17 70 65 60

Kupfer 14.084 14.200 15.200 15.400

Nickel 15.977 18.500 20.500 20.500

Aluminium 3.252 3.600 4.000 4.000  
 

Zinsen, Renditen, Swapsätze (in %)

Euroraum Vortag 31.12.2026 30.06.2027 31.12.2027

EZB Hauptrefisatz 2,650 2,40 2,65 2,40

EZB Einlagesatz 2,500 2,50 2,50 2,25

Tagesgeld (€STR)* 2,190 2,45 2,45 2,20

3M Euribor 2,682 2,55 2,55 2,30

Swap 2J 3,494 3,00 2,80 2,50

Swap 5J 3,526 3,10 2,95 2,75

Swap 10J 3,573 3,30 3,20 3,10

Bund 2J 3,236 2,80 2,65 2,35

Bund 5J 3,330 2,95 2,85 2,65

Bund 10J 3,510 3,30 3,25 3,15

USA Vortag 31.12.2026 30.06.2027 31.12.2027

Fed Funds Target Rate 3,750 4,00 4,00 3,75

Tagesgeld (SOFR)* 3,620 3,90 3,90 3,65

3M USD Geldmarkt 3,981 4,00 3,90 3,60

Swap 2J 4,550 4,05 3,65 3,40

Swap 5J 4,564 4,15 3,85 3,65

Swap 10J 4,613 4,40 4,25 4,15

Treasury 2J 4,681 4,20 3,85 3,55

Treasury 5J 4,831 4,45 4,20 3,95

Treasury 10J 4,995 4,85 4,75 4,60

Weitere Industriestaaten Vortag 31.12.2026 30.06.2027 31.12.2027

UK Tagesgeld (SONIA)* 3,731 3,95 3,95 3,70

UK 10Y Staatsanleihe 5,392 5,10 5,00 4,85

Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,039 -0,05 -0,05 -0,05

Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,575 0,45 0,45 0,40

* Zinssätze zeitverzögert, i.d.R. vom Vorvortag  

 Devisen

Hauptwährungen Vortag 31.12.2026 30.06.2027 31.12.2027

EURUSD 1,154 1,18 1,19 1,20

EURJPY 179,011 186 182 180

EURCHF 0,946 0,93 0,94 0,95

EURGBP 0,856 0,85 0,85 0,85

EURCNY 7,749 7,91 7,62 7,62

Weitere Währungen Vortag 31.12.2026 30.06.2027 31.12.2027

EURAUD 1,619 1,63 1,61 1,59

EURBRL 5,955 6,10 6,00 5,90

EURCAD 1,606 1,65 1,68 1,70

EURCZK 24,307 24,10 23,90 23,60

EURHUF 365,750 370,00 368,00 362,00

EURMXN 19,790 20,70 21,40 22,00

EURNOK 10,781 11,10 10,80 10,60

EURPLN 4,342 4,34 4,29 4,25

EURRON 5,265 5,25 5,29 5,35

EURSEK 11,285 10,80 10,60 10,20

EURTRY 56,146 60,50 64,20 69,00

EURZAR 18,778 19,00 18,70 18,20  

Termine des Tages 

 

 

 

ZEIT LAND PERIODE LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKEIT

PROGNOSE PROGNOSE1) WERT2)

11:00 EWU Industrieproduktion (M/M) Jul -0,5 -0,9 0,0 **

14:30 USA Einzelhandelsumsätze (M/M) Aug 1,0 0,9 -0,6 ***

14:30 USA Importpreisindex (M/M) Aug - - -0,4 *

16:00 USA NAHB Index Sep 33 34 35 **

20:00 USA FOMC Zinsentscheid 4,00 4,00 3,75 ***

22:00 USA Net Long-Term TIC Flow s (in Mrd. USD) Jul - - 172,7 *

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

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

Weitere Zinsen und Swapsätze

Änderung

Vortag zum Vortag Hoch Tief

EURIBOR 1M 2,460 0,066 2,460 1,878

EURIBOR 6M 2,946 0,010 2,946 2,103

USD Geldmarkt 1M 4,005 0,030 4,005 3,685

USD Geldmarkt 6M 4,405 0,050 4,405 3,735

CHF Swap 10Y 0,922 -0,022 0,944 0,495

JPY Swap 10Y 2,928 0,071 2,933 1,934

GBP Swap 10Y 5,143 0,031 5,143 4,115

EUR Swap 30Y 3,468 0,036 3,488 2,972

2026

 
Staatsanleihen Euroraum (10 Jahre, Renditen in % p.a.) Weitere Devisen

Änderung Spread über Änderung

Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief

Belgien 4,16 0,03 4,16 3,04 65 EURDKK 7,475 -0,001 7,476 7,466

Deutschland 3,51 0,00 3,51 2,61 - EURSEK 11,285 -0,003 11,288 10,506

Frankreich 4,41 0,00 4,41 3,17 90 EURCNH 7,749 0,000 8,349 7,691

Griechenland 4,23 0,03 4,23 3,18 72 EURHKD 9,055 0,006 9,322 8,892

Italien 4,41 0,02 4,41 3,21 90 EURSGD 1,470 0,003 1,511 1,467

Niederlande 3,62 0,00 3,62 2,73 11 EURNZD 2,004 0,002 2,042 1,949

Portugal 3,85 0,00 3,85 2,92 34 GBPUSD 1,349 0,001 1,379 1,315

Spanien 3,96 0,02 3,96 2,96 45

2026 2026

 

Weitere Credit Indizes (Anleihen in EUR)

iBoxx ASW Spreads nach Sektoren Spreads nach Sektoren

Vortag 1D 1W YTD Hoch Tief Vortag 1D 1W YTD Hoch Tief

Non-Financials (4,9)* 77 1 2 3 88 70 Financials (4)* 80 1 4 0 97 74

  Automobiles & Parts 91 1 4 5 108 75   Banks Sen. Preferred 53 1 1 -6 69 48

  Chemicals 70 1 4 1 86 62   Banks Sen. Bail-in 73 1 3 -1 91 67

  Construction & Materials 72 2 3 1 86 65   Insurance  107 1 4 5 120 95

  Food & Beverage  65 0 2 2 77 61   Real Estate 105 1 10 14 116 88

  Health Care  69 0 2 1 82 65

  Industrial Goods & Serv. 65 1 2 -1 81 61 Main 55 1 1 4 74 50

  Media  71 1 1 0 90 67 Crossover 265 3 3 21 363 240

  Oil & Gas 80 0 2 -2 95 77 Senior Financials 57 1 1 3 80 53

  Personal & Household G. 59 0 1 -3 76 57 Sub Financials 92 1 2 0 139 85

  Retail  88 1 1 16 93 66

  Technology  90 0 1 13 98 76

  Telecommunications  85 1 2 6 92 74

  Utilities  84 1 2 3 94 79

* Duration (Kennzahl für durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle für alle Daten in dieser Publikation: LSEG, LBBW Research

2026 2026

 

Disclaimer 

Diese Publikation richtet sich ausschließlich an Empfänger 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. Aufsichtsbehörden der LBBW: Europäische Zentralbank (EZB), Sonnemannstraße 22, 60314 Frankfurt am Main 
und Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn / Marie-Curie-Str. 24-
28, 60439 Frankfurt. Diese Publikation beruht auf von uns nicht überprüfbaren, allgemein zugänglichen Quellen, die wir 
für zuverlässig halten, für deren Richtigkeit und Vollständigkeit wir jedoch keine Gewähr übernehmen können. Sie gibt 
unsere unverbindliche Auffassung über den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des Redaktionsschlusses wieder, un-
geachtet etwaiger Eigenbestände in diesen Produkten. Diese Publikation ersetzt nicht die persönliche Beratung. Sie dient 
nur Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Für weitere zeitnähere 
Informationen über konkrete Anlagemöglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich 
bitte an Ihren Anlageberater. Wir behalten uns vor, unsere hier geäußerte Meinung jederzeit und ohne Vorankündigung 
zu ändern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankündigung Aktualisierungen dieser Information nicht 
vorzunehmen oder völlig einzustellen. Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder beschriebenen früheren Wertentwick-
lungen, Simulationen oder Prognosen stellen keinen verlässlichen Indikator für die künftige Wertentwicklung dar. Die Ent-
gegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen kann aufsichtsrechtlich als 
Zuwendung qualifiziert werden. In diesen Fällen geht die LBBW davon aus, dass die Zuwendung dazu bestimmt ist, die 
Qualität der jeweiligen Dienstleistung für den Kunden des Zuwendungsempfängers zu verbessern. 
Veröffentlichungsdatum: 16.09.2026 07:43 
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