Merz reist: erst Peking,
dann Washington

Washington hatte wieder sein Spektakel:
State of the Union Address

Derweil sprechen Merz und Xi Jinping
miteinander

Heute: BIP, Deutschland, Q4 2025

Heute in aller Friihe, um 8:00h, wird das Statistische Bun-
desamt Details zum deutschen Bruttoinlandsprodukt des
vierten Quartals 2025 bekanntgeben. Die erste Schatzung
hierzu hatte, unter dem Strich, einen Zuwachs von 0,3 %
gemeldet. Heute geht es, der Tradition folgend, tiefgestaf-
felt um Entstehung, Verteilung, Verwendung. Die jingsten
Konjunkturindikatoren a la ifo & Co. haben Mut gemacht
fir den weiteren Verlauf dieses Jahres. Hoffen wir mal,
dass die heutigen harten Daten aus Wiesbaden dem nicht
widersprechen.

Zeitgleich steht der GfK Konsumklimaindex fur Deutsch-
land per Marz auf der Tagesordnung. Allgemein erwartet
wird ein weiterer Anstieg, von niedriger Basis aus. Wir
bleiben zwar in negativem Terrain. Aber: Mit jedem weite-
ren Zuruckweichen der Inflation hierzulande k&ampft sich
das Verbrauchervertrauen weiter voran.

Gestern: US-Konsumstimmung

Schlechte Konsumstimmung: Noch weitaus schmerzhaf-
ter drickt dieses Problem in den Vereinigten Staaten.
Gestern ging es hierbei etwas aufwarts, zumindest geman
dem zugehdrigen Index des Conference Boards. Tief in
unterirdischen Regionen ging es diesen Monat beim US-
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Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 24.986 -6 25.421 24.309
MDAX 31.410 30 32.321 30.618
Euro Stoxx 50 6.117 3 6.131 5.791
S&P 500 6.890 52 6.979 6.797
Nasdaq 22.864 236 23.857 22.541
VDAXNEW (in %) 18,6 -0,4 20,9 14,8
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Referenz Vortag z. Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,021 0,01 2,11 1,99
Bund-Rendite 10Y 2,669 -0,01 2,90 2,67
US-Treasury 2Y 3,480 0,03 3,62 3,42
US-Treasury 10Y 4,029 0,01 4,29 4,02
Bund-Future 129,64 0,03 129,64 127,11

LB=BW



Verbrauchervertrauen nach oben. Die Universitat Michi-
gan sieht die Gemutslage der privaten Haushalte in den
USA so angeschlagen wie zu Zeiten der Finanz-
krise 2009, des Beginns des Ukraine-Kriegs 2022 oder
des Afghanistan-Einmarsches der Sowjets 1980.

Die Stimmung der privaten
Haushalte in den Vereinigten
Staaten ist im Keller. Seit
der Prasidentschaftswahl
vom November 2024 geht es
im Trend abwarts.

Grund: Inflationsangst.

91,2
Punkte

US-Konsumvertrauen,
Conf. Board, Feb. 2025

In der vergangenen Nacht, gemal} europaischer Zeit, ver-
suchte US-Prasident Trump, die miese Laune im Land
zwischen Long Beach und Long Island zu vertreiben.
Anlass: die turnusgemafRe Rede zur Lage der Nation. Ein
Erfolg war der rekordlange Auftritt nicht: keine neuen Infos
in Sachen Zolle und kein Stimmungsaufheller fir die Frau
und den Mann auf der StralRe.

Bundeskanzler Merz in Peking

Bundeskanzler Merz wird heute in Peking erwartet. Im
Rahmen eines Kurztrips nach China wird er Prasident
XiJinping und Ministerprasident LiQiang treffen.
Demonstrativ wird mit einer sehr grof3en, hochkaratig
besetzten Wirtschaftsdelegation gereist. Es wird eine
Gratwanderung werden: Vorbehalte in der CDU-FUhrung
gegen Chinas Imperialismus wollen abgewogen werden
gegen die Wirtschaftsinteressen Deutschlands.

Dr. Thomas Meiner
Leiter Research
Finanzmarktstrategie
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iBoxx € Vortag z.Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,220 -0,01 3,47 3,22
Bunds 2,829 0,00 3,01 2,83
SSA 3,179 -0,01 3,40 3,18
Covered 2,734 -0,01 2,94 2,73
Non-Financials 3,376 0,00 3,56 3,37
Financials 3,280 0,01 3,46 3,27
NF High Yield 5,458 0,03 5,53 542

Renditen in %

GO)
Devisen o
A4
EURUSD
1,30 1,30
1,20 1,20
1,10 1,10
1,00 1,00
0,90 - ; ; 0,90
Feb. 21 Feb. 23 Feb. 25
Anderung 2026
Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1774 -0,0022 1,1952 1,1595
EURCHF 0,9123 -0,0009 0,9327 0,9116
EURGBP 0,8711 -0,0029 0,8747 0,8621
EURJPY 183,59 1,4458 185,90 181,45
USDCNY 6,8849 -0,0262 6,9913 6,8849
USDCHF 0,7748 0,0007 0,8036 0,7652
USDJPY 155,94 1,5100 158,94 152,67
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief

Brent Rohdl (Spot, USD/bl.) 71,54 0 71,81 60,01

Gold (USD/oz.) 5148 -5485 5285 4.322
Silber (USD/oz.) 88,105 1,17 118,45 71,99
Kupfer LME (3M, USD/t) 13.167 298 13.618 12.423
Aluminium LME (3M, USD/t)  3.094 4 3.257 2.996
Nickel LME (3M, USD/t) 17.909 626 18.756 16.646
Zink LME (3M, USD/t) 3.380 25 3412 3.118
Blei LME (3M, USD/t) 1.955 4 2100 1.947

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 69,33  -0,70

LB=BW
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Prognosen

Konjunktur [l Aktien-und Rohstoffmirkte

in % 2023 2024 2025¢ 2026e Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
Deutschland  BIP 0,7 0,5 0,3 08 DAX 24.986 24.500 25.000 25.000
Inflation 5.9 22 22 23 Euro Stoxx 50 6.117 5.900 5.900 5.900
Euroraum BIP 0,5 0,7 15 1,3 S&P 500 6.890 6.800 6.800 6.800
Inflation 54 24 24 22 Nikkei 225 57.321 53.000 53.000 53.000
- - 29 28 20 25 Rohél Brent 71,54 65 60 60
MR- 41 30 27 29 Gasoil ICE NA 650 600 600
Gold 5.148 5.000 5.000 5.000
China BIP 52 5,0 37 35
) Silber 88,11 80 70 55
Inflation 0.2 02 0.0 08 Kupfer 13.167 12.800 12,550 12.750
Welt BIP 29 3.2 2,8 29 Nickel 17.909 15.200 15.550 15.800
Inflation 53 3.5 34 3.4 Aluminium 3.094 3.200 3.250 3.350
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 1,177 1,18 1,20 1,22
EZB Einlagesatz 2,000 2,00 2,00 2,00 EURJPY 183,590 188 189 186
Tagesgeld (€STR)* 1,931 1,95 1,95 1,95 EURCHF 0,912 0,95 0,96 0,97
3M Euribor 2,041 2,00 2,05 2,05 EURGBP 0,871 0,85 0.85 0,85
Swap 2J 2,193 215 2,20 2,30 EURCNY 8,099 8,38 8,22 8,17
Swap 5J 2,405 245 2,45 2,55 Weitere Wihrungen Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
Swap 10J 2,725 2,80 2,85 2,90 S 1,669 172 169 167
Bund 2J 2,021 2,00 2,05 2,20 EURBRL 6,066 645 6.50 6.30
Bund 5J 2,272 2,35 2,40 2,55 ) 1,615 1,66 168 1,66
Bund 10 2,669 2,80 2,90 3,00 EURCZK 24,214 24,20 24,00 23,80
USA Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026 EURHUF 378,450 392,00 385,00 390,00
EURMXN 20,293 21,80 22,50 22,30
Fed Funds Target Rate 3,750 3,75 3,50 3,50
EURNOK 11,261 11,50 11,40 11,35
Tagesgeld (SOFR)* 3,660 3,65 3,40 3,40
EURPLN 4,216 4,26 4,30 436
3M USD Geldmarkt 3,672 3,60 3,40 3,35
EURRON 5,095 517 5,19 525
Swap 2J 3,273 3,25 3,10 3,00
2,301 535 330 540 EURSEK 10,664 10,80 10,65 10,55
SWapIS) J ’ : ¢ EURTRY 51,632 50,70 51,80 53,50
Swap 104 3,599 3.80 380 400 EURZAR 18,788 19,80 19,60 19,50
Treasury 2J 3,480 3,50 K35 3,25
Treasury 5J 3,600 3,70 3,70 3,75
Treasury 10J 4,029 4,30 4,40 4,50
Weitere Industriestaaten Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,728 3,70 3,45 3,20
UK 10Y Staatsanleihe 4,374 4.45 4,60 4,70
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,060 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,229 0,30 0,35 0,40

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

Termine des Tages

PERIODE LBBW-  KONSENS- LETZTER WICHTIGKET
PROGNOSE progNOSE! WERT?

08:00 DE  BIP(Q/Q) (Details) Q4 03 03 03

08:00 DE GfK Konsumklima Mrz -23,5 -22,5 -24.1 *

11:00 EWU  HVPI(Y/Y) (final) Jan 1,7 1,7 1,7 :

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 1,942 -0,018 1,994 1,921
EURIBOR 6M 2,149 0,004 2,172 2,103
USD Geldmarkt 1M 3,750 0,000 3,785 3,685
USD Geldmarkt 6M 3,800 0,010 3,870 3,735
CHF Swap 10Y 0,525 -0,012 0,750 0,525
JPY Swap 10Y 1,934 -0,031 2,157 1,934
GBP Swap 10Y 4,176 0,001 4,382 4,166
EUR Swap 30Y 3,036 -0,004 3,294 3,036
Staatsanleihen Euroraum (10 Janre, Renditen in %p.a)
Anderung 2026 Spread iiber Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 3,10 -0,01 3,40 3,10 43 EURDKK 7,471 0,001 7473 7,466
Deutschland 2,67 -0,01 2,90 2,67 - EURSEK 10,664 -0,016 10,827 10,506
Frankreich 3,21 -0,01 3,54 3,21 54 EURCNH 8,099 -0,020 8,349 8,082
Griechenland 3,22 -0,01 8155) 3,22 85 EURHKD 9,210 -0,012 9,322 9,043
Italien 3,26 -0,01 3,55 3,26 59 EURSGD 1,492 -0,001 1,511 1,492
Niederlande 2,79 0,00 3,01 2,79 12 EURNZD 1,975 -0,002 2,042 1,954
Portugal 2,97 -0,01 3,29 2,97 30 GBPUSD 1,352 0,002 1,379 1,338
Spanien 3,02 -0,01 3,29 3,02 35
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)* 76 1 -1 2 7 70 Financials (4)* 80 1 0 0 81 74
Automobiles & Parts 85 1 -1 -1 88 75 Banks Sen. Preferred 57 1 0 -2 60 52
Chemicals 69 1 0 0 71 64 Banks Sen. Bail-in 76 2 0 2 76 68
Construction & Materials 70 1 0 0 72 65 Insurance 101 1 -1 -1 102 95
Food & Beverage 67 1 -1 4 69 62 Real Estate 89 0 -1 -2 93 88
Health Care 72 1 0 4 73 65
Industrial Goods & Serv. 67 1 -1 1 68 61 Main 53 0 0 3 53 50
Media 77 1 0 6 77 67 Crossover 252 2 2 8 252 241
Oil & Gas 85 1 0 3 86 79 Senior Financials 55 1 1 1 56 53
Personal & Household G. 64 1 -1 2 65 59 Sub Financials 94 1 1 1 94 89
Retail 70 0 -1 -1 73 66
Technology 87 2 0 9 87 76
Telecommunications 81 1 -1 2 82 74
Utilities 83 1 -1 2 84 79
* Duration (Kennzahl fir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle fur 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), 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 tGberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir
fur zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr ibernehmen kénnen. Sie gibt
unsere unverbindliche Auffassung Gber 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 geauferte 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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