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ifo-Geschaftsklimaindex verharrt bei 87,6
US-Dollar fallt auf Viermonatstief zum
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ifo-Geschaftsklimaindex stagniert 15,000 15,000
Nach Angaben des ifo-Instituts verharrte das Geschafts- 10,000 . ‘ ‘ 10,000
klima im Januar 2026 unverandert bei 87,6. Laut Bloom- Jan. 21 Jan. 23 Jan. 25
berg-Konsensschatzung hatten Analysten einen Anstieg Ao —
auf 88,2 Punkte erwartet. Der Lageindex verbesserte sich Index Votag z.Vortag  Hoch  Tief
minimal, wahrend die Erwartungen geringfligig sanken. PoER Mmoot
Insgesamt fielen die Daten damit enttduschend aus. Die i ool Al ol
meisten anderen Indikatoren fur die deutsche Konjunktur Nasdag 23601 100 23734 22954
waren zuletzt eher im Vorwartsgang. Die Lage der ge- VORMENI e e e
werblichen Wirtschaft ist nach wie vor nicht gut. Man sollte . -
daher auch in den kommenden Wochen mit mdglichen Zinsen Sjj /o
Enttauschungen bei den Konjunkturdaten rechnen, nach- v

dem es seit Jahresbeginn viele positive Uberraschungen 10Y-Bund Rendite (in %)

. . .. . 3,00 3,00
gab. Immerhin konnte der ifo-Index fur das verarbeitende . .
Gewerbe merklich zulegen. Sowohl die Einschatzungen 200 200
der laufenden Geschéfte als auch der Erwartungen fielen 1,50 150
in diesem Wirtschaftsbereich weniger schlecht aus. 1.00 1.00
0,50 0,50
Das ifo-Geschéiftsklima stag- 0,00 M ‘ ‘ 0,00
87 6 nierte bei 87,6. Im Dienstleis- -0.50 -0.50
y tungssektor triibte sich das 0. 21 Jan. 23 Jan. 25 o0
Geschaftsklima weiter ein, i
im verarbeitenden Gewerbe Referenz Vortag T&eﬂ:j’ Hoch o Tief
ifO-GeSChaftSklima dagegen Zeigte Sich eine Bund-Rend?te 2Y 2,064 -0,02 2,11 2,03
Januar 2026 - Bund-Rendite 10Y 2,829 -0,03 2,90 2,78
spuirbare Verbesserung. US-Treasury 2Y 3596 0,01 3,62 346
US-Treasury 10Y 4,214 -0,02 4,29 4,14
Bund-Future 127,95 0,35 128,42 127,11
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Dollar schwachelt nicht nur zum Euro

Zu Wochenbeginn schwachelte der US-Dollar nicht nur
zum Euro, sondern auch gegeniber den meisten wichti-
gen Wahrungen, darunter der japanische Yen und der
Schweizer Franken. Spekulationen Uber koordinierte In-
terventionen der US-amerikanischen und der japanischen
Behdrden zur Stitzung des Yen befeuerten die Abwer-
tung der US-Wahrung und sorgten flr Volatilitat am Devi-
senmarkt. Im Handelsverlauf Ubersprang der Wechsel-
kurs zeitweise sogar die Marke von 1,19 US-Dollar je
Euro. Damit fiel der Greenback gegeniuber der Gemein-
schaftswahrung auf den schwachsten Stand seit Septem-
ber 2025. Der Yen profitierte von den Spekulationen und
notierte so stark gegeniber dem US-Dollar wie zuletzt vor
zwei Monaten.

US-Zolldrohung gegen Sudkorea

US-Prasident Donald Trump drohte gestern Sidkorea
eine Zollerhéhung fur Autoimporte und andere Waren von
15 % auf 25 % an. Er begriindete dies damit, dass das
asiatische Land das im vergangenen Jahr geschlossene
Handelsabkommen nicht einhalten wirde. Da fast die
Halfte der stidkoreanischen Autoexporte in die USA ge-
hen, wirde die Zollerh6hung das Land schwer treffen.

Heute US-Konsumentenvertrauen

Am heutigen Handelstag dirfte dem US-Konsumenten-
vertrauen fur Januar unter den rar gesaten Makrodaten
die héchste Aufmerksamkeit zukommen. Der private Kon-
sum ist von groRer Bedeutung fir die US-Wirtschaft. Zu-
letzt war der Indikator finf Mal in Folge gesunken. Wir
rechnen nun mit einem leichten Anstieg von 89,1 auf 90,0
Punkte. Zudem wird aus den USA der S&P Case-Shiller
Hauspreisindex veroffentlicht. Dariber hinaus lauft die
Berichtssaison der Unternehmen. Der wichtigste Termin
in dieser Woche — die Zinsentscheidung der US-Noten-
bank — steht aber erst morgen an.

Dr. Katja Miiller
Senior Economist
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iBoxx € Vortag  z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,368 -0,02 3,47 3,32
Bunds 2,950 -0,03 3,01 2,90
SSA 3,315 -0,02 3,40 3,28
Covered 2,888 -0,01 2,94 2,84
Non-Financials 3,472 -0,03 3,56 3,46
Financials 3,355 -0,03 3,46 E195)
NF High Yield 5,448 0,00 5,53 5,42
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Anderung 2026

Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1896 0,0139 1,1896 1,1595
EURCHF 0,9206 -0,0072 0,9327 0,9206
EURGBP 0,8679 0,0010 0,8732 0,8660
EURJPY 182,97 -2,9373 185,90 182,97
USDCNY 6,9574 -0,0069 6,9913 6,9574
USDCHF 0,7739 -0,0152 0,8036 0,7739
USDJPY 153,81 -4,3100 158,94 153,81
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch  Tief
Brent Rohdl (Spot, USD/bl.) 65,61 -0,28 66,57 60,01
Gold (USD/oz.) 5.102 130,15 5102 4.322
Silber (USD/oz.) 109,605 10,61 109,61 71,99
Kupfer LME (3M, USD/t) 13.199 84 13.238 12.423
Aluminium LME (3M, USD/t) 3.189 20 3.198  2.996
Nickel LME (3M, USD/t) 18.522 -234 18.756 16.646
Zink LME (3M, USD/t) 3.343 82 3.343 3.118
Blei LME (3M, USD/t) 2.038 12 2100 2.007
CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 85,23 -1,24 90,16 83,06
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Prognosen

Konjunktur [l Aktien- und Rohstoffmarkte

in% 2023 2024 2025e 2026e Vortag 31.03.2026
Deutschland BIP -0,7 -0,5 0,3 0,8 DAX 24.933 24.500
Inflation 5,9 2.2 2,2 2,3 Euro Stoxx 50 5.958 5.700
Euroraum BIP 05 07 13 13 S&P 500 6.950 6.800
Inflation 54 24 21 22 Nikkei 225 52.885 50.000
USA BIP 29 28 20 15 Rohdl Brent 65,61 65
Gasoil ICE 679,75 650
Inflation 41 3,0 2,7 8315
) Gold 5.102 4.400
China BIP 52 5,0 37 35 silber 109,61 80
Inflation 0,2 0,2 0,0 0,8 Kupfer 13.199 12.800
Welt BIP 29 32 238 2,8 Nickel 18.522 15.200
Inflation 53 815} 34 815} Aluminium 3.189 3.200
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Zinsen, Renditen, Swapsitze i)

Euroraum Vortag 31.03.2026 30.06.2026 31.12.2026 Hauptwahrungen Vortag
EZB Hauptrefisatz 2,150 2,15 2,15 2,15 EURUSD 1,190
EZB Einlagesatz 2,000 2,00 2,00 2,00 EURJPY 182,966
Tagesgeld (ESTR)* 1,933 1,95 1,95 1,95 EURCHF 0,921
3M Euribor 2,038 2,00 2,05 2,05 EURGBP 0,868
Swap 2J 2,263 2,15 2,20 2,30 EURCNY 8,255
Swap 5J 2,557 2,45 2,45 2,55 Weitere Wahrungen Vortag
Swap 10J 2,807 2,80 2,85 2,90 p— 1715
Bund 2J 2,064 2,00 2,05 2,20 EURBRL 6,260
Bund 5J 2,429 2,35 2,40 2,55 —— 1,627
Bund 10J 2,829 2,80 2,90 3,00 EURCZK 24,236
USA Vortag 31032026  30.06.2026  31.12.2026 EURHUF 381,250
Fed Funds Target Rate 3,750 3,75 3,50 3,50 EURMXN 20,525
Tagesgeld (SOFR)* 3,650 3,65 3,40 3,40 EURNOK (1,602
3MUSD Geldmarkt 3,673 3,60 340 3,35 EURPLN 4,204
Swap 2J 3,431 3,25 3,10 3,00 EURRON 5,097
Swap 5J 3,564 3,35 3,30 3,40 EURSEK 10,616
EURTRY 51,589
Swap 10J 3,856 3,80 3,80 4,00 EURZAR 18962
Treasury 2J 3,596 3,50 3,35 3,25
Treasury 5J 3,824 3,70 3,70 3,75
Treasury 10J 4,214 4,30 4,40 4,50
Weitere Industriestaaten Vortag 31.03.2026 30.06.2026 31.12.2026
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,727 3,70 3,45 3,20
UK 10Y Staatsanleihe 4,568 4,45 4,60 4,70
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,045 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,295 0,30 0,35 0,40

31.03.2026 30.06.2026
1,18 1,20
188 189
0,95 0,96
0,85 0,85
8,38 8,22

31.03.2026  30.06.2026
1,72 1,69
6,45 6,50
1,66 1,68

24,20 24,00
392,00 385,00
21,80 22,50
11,50 11,40
4,26 4,30
517 5,19
10,80 10,65
50,70 51,80
19,80 19,60

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

Termine des Tages

31.12.2026

1,22
186
0,97
0,85
8,17

31.12.2026

1,67
6,30
1,66
23,80
390,00
22,30
11,35
4,36
5,25
10,55
53,50
19,50

KONSENS
PERIODE
PROGNOSE = PROGNOSE1)
15:00 USA S&P Case-Shiller Hauspreisindex (M/M) Nov - 0,2
16:00 USA Konsumentenvertrauen (CB) Jan 90,0 90,0

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 1,939 -0,020 1,989 1,938
EURIBOR 6M 2,156 -0,001 2,157 2,103
USD Geldmarkt 1M 3,705 0,010 3,785 3,685
USD Geldmarkt 6M 3,805 -0,055 3,870 3,765
CHF Swap 10Y 0,707 -0,017 0,750 0,673
JPY Swap 10Y 2,065 -0,018 2,157 1,947 |
GBP Swap 10Y 4,338 -0,021 4,359 4,166 : " 3
EUR Swap 30Y 3,181 -0,020 3,204 3000 E— | | pEee— ] )If'

Staatsanleihen Euroraum (1o ahre, 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 3,27 -0,04 3,40 3,26 44 EURDKK 7,469 0,001 7,473 7,468
Deutschland 2,83 -0,03 2,90 2,78 - EURSEK 10,608 0,019 10,827 10,589
Frankreich 3,36 -0,05 3,54 3,36 54 EURCNH 8,255 0,036 8,255 8,082
Griechenland 3,37 -0,05 3,55 3,36 54 EURHKD 9,276 0,107 9,276 9,043
ltalien 3,41 -0,04 3,55 3,39 59 EURSGD 1,509 0,007 1,511 1,495
Niederlande 2,93 -0,04 3,01 2,90 10 EURNZD 1,985 0,000 2,042 1,985
Portugal 3,14 -0,03 3,29 3,13 31 GBPUSD 1,371 0,014 1,371 1,338
Spanien 3,18 -0,04 3,29 3,16 85]
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)* 7 0 -3 -2 76 71 Financials (3,9)* 74 0 -3 -6 81 74

Automobiles & Parts 79 -1 -6 -8 88 79 Banks Sen. Preferred 54 -1 -3 -5 60 54

Chemicals 67 -1 -3 -2 71 67 Banks Sen. Bail-in 68 0 -4 -6 75 68

Construction & Materials 67 -1 -4 -4 72 67 Insurance 96 -1 -4 -6 102 96

Food & Beverage 63 0 -3 0 67 63 Real Estate 89 0 -2 -3 93 89

Health Care 67 0 -4 -1 71 67

Industrial Goods & Serv. 63 0 -3 -3 67 63 Main 50 0 -1 0 52 50

Media 68 0 -2 -3 72 68 Crossover 242 0 -6 -1 252 241

Oil & Gas 81 0 -5 -2 86 81 Senior Financials 53 0 -2 -1 55 53

Personal & Household G. 61 0 -2 -1 64 61 Sub Financials 90 0 -3 -3 94 90

Retail 69 0 -3 -3 73 69

Technology 76 0 -3 -1 80 76

Telecommunications 76 0 -3 -2 80 76

Utilities 80 0 -3 -1 84 80
* Duration (Kennzahl fiir durchschnittiiche Restlaufzeit) Quelle fiir 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), SonnemannstralRe 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 zeitndhere
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 Vorankiindigung Aktualisierungen dieser Information nicht
vorzunehmen oder voéllig 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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