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zuruck

Gold erreicht 100. Rekord seit 2024

Erdgaspreise legen deutlich zu
ZEW heute im Fokus

Gold und Silber weiter auf Rekordfahrt

Die neue Boérsenwoche startete mit einem Dampfer. In
den USA blieben die Kassamarkte zum Martin-Luther-
King-Feiertag geschlossen, doch die Futures gaben den
Takt vor: S&P-500- und Nasdag-Kontrakte tendierten
deutlich schwacher. Nach der Rally der vergangenen Wo-
chen nahmen Investoren Risiko heraus und sicherten Ge-
winne. In Frankfurt verlor der DAX im Xetra-Handel gut
1,34 % auf 24.959 Punkte. Treiber sind weniger neue Kon-
junktursorgen als der wieder aufflammende Handelskon-
flikt mit den USA. Drohende Zusatz-Zdlle auf europaische
Importe rliicken einen transatlantischen Streit zurlick in
den Fokus und erhéhen die Vorsicht. Edelmetalle blieben
gesucht: Gold und Silber markierten Rekorde. Gold stieg
auf 4.690,50 USD je Feinunze und erreichte damit zum
hundertsten Mal seit Anfang 2024 ein Rekordhoch. In
Euro wurde erstmals die 4.000er-Marke Uberschritten.

Erdgaspreise legen deutlich zu

Die europaischen Erdgaspreise haben in der vergange-
nen Woche eine der kraftigsten Rallys seit Uber zwei Jah-
ren verzeichnet. Der Kontrakt fir die Lieferung im kom-
menden Monat stieg an der niederlandischen TTF zeit-
weise um mehr als 35 % auf rund 38 Euro je Megawatt-
stunde. Ausldser war eine Kaltewelle in Europa und Asien,
die die Nachfrage nach kurzfristig verfligbarem Gas stark
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Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 24.959 -338 25.421 24.490
MDAX 31.386 -514 32.321 30.618
Euro Stoxx 50 5.926 -104 6.041 5.791
S&P 500 6.940 0 6.977 6.846
Nasdaq 23.515 0 23.734 23.236
VDAXNEW (in %) 19,4 33 19,4 14,8
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,042 -0,04 2,11 2,04
Bund-Rendite 10Y 2,799 0,00 2,90 2,78
US-Treasury 2Y 3,601 0,00 3,60 3,46
US-Treasury 10Y 4,228 0,00 4,23 4,14
Bund-Future 128,22 0,08 128,42 127,11
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erhdhte. Zugleich sind die Gasspeicher nur noch zu knapp
52 % gefullt — deutlich weniger als im Schnitt der vergan-
genen funf Jahre. Zusatzlichen Druck brachten politische
Spannungen im Nahen Osten sowie Ausfélle franzosi-
scher Kernkraftwerke infolge von Winterstirmen. Am Ter-
minmarkt verstarkte sich die Bewegung, weil Handler mit
spekulativen Verkaufspositionen ihre Shorts bei steigen-
den Preisen eindecken mussten. Der Preissprung unter-
streicht, wie empfindlich der europaische Markt trotz stei-
gender LNG-Importe bleibt. Kurzfristig durfte die Entwick-
lung schwankungsanfallig bleiben, gepragt durch Wetter,
geopolitische Faktoren und den weltweiten Wettbewerb
um Lieferungen. Fir das Gesamtjahr 2026 werden inzwi-
schen Preise von mehr als 30 Euro je Megawattstunde ge-
handelt — tber dem Niveau von Dezember 2025 und der
ersten Januarwoche 2026.

Seit Jahresbeginn legte der
Preis fiir Erdgas an der der

niederlandischen TTF in der
Spitze um 35 % zu.

+35 %

Erdgaspreis

Erzeugerpreise und ZEW-Index heute
im Fokus

Ein Blick auf die Konjunkturdaten: Um 8:00 Uhr veroffent-
licht Destatis den Erzeugerpreisindex (PPI) fir Dezember
2025. Wir rechnen M/M mit einem Minus von 0,1 % — ein
Signal, dass der Preisdruck auf der vorgelagerten Stufe
zum Jahresende etwas nachgelassen hat. Zum Vergleich:
Im November 2025 blieben die Erzeugerpreise gegenuber
dem Vormonat unverandert (0,0 % M/M), im Jahresver-
gleich lagen sie -2,3 % unter Vorjahr. Ein weiterer kleiner
Ruckgang im Dezember wirde das Bild bestatigen: Die
Kostenwelle ist gebrochen. Entscheidend ist nun, ob die
Entspannung breit genug ist, um auch die Verbraucher-
preise weiter zu entlasten. Um 11:00 Uhr veroffentlicht das
ZEW die Konjunkturerwartungen fur Januar. Wir rechnen
mit einem Rickgang auf 35,0 Punkte nach 45,8 im De-
zember. Damit wirde sich die Stimmung der Finanzmarkt-
experten zwar spurbar eintriiben — sie bliebe aber klar im
positiven Bereich und wirde damit weiterhin Zuversicht
fur die kommenden sechs Monate signalisieren.

Martin Siegert, CMT
Head of Technical
Market Research
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iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,331 0,00 3,47 3,32
Bunds 2,924 0,00 3,01 2,90
SSA 3,298 0,00 3,40 3,28
Covered 2,858 -0,01 2,94 2,84
Non-Financials 3,476 0,00 3,56 3,46
Financials 3,363 -0,01 3,46 8185
NF High Yield 5,503 0,05 5,53 5,42
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1640 0,0045 1,1752 1,1595
EURCHF 0,9278 -0,0034 0,9327 0,9278
EURGBP 0,8673 0,0007 0,8732 0,8660
EURJPY 183,97 0,6996 185,18 183,01
USDCNY 6,9636 -0,0050 6,9913 6,9636
USDCHF 0,7971 -0,0060 0,8036 0,7904
USDJPY 158,05 -0,0100 158,94 156,59
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohdl (Spot, USD/bl.) 64,18 0,01 66,57 60,01
Gold (USD/oz.) 4.673 79,72 4.673 4.322
Silber (USD/oz.) 93,005 2,21 93,01 71,99
Kupfer LME (3M, USD/t) 12965 162  13.238 12.423
Aluminium LME (3M, USD/t) 3.158 24 3.198 2.996
Nickel LME (3M, USD/t) 181 -17.397 18.694 181
Zink LME (3M, USD/t) 3.221 12 3315 3.118

Blei LME (3M, USDIt) 2.060 16 2100 2.007
CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 86,18  -379 90,16 85,12
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Prognosen
Aktien- und Rohstoffmérkte

in % 2023 2024 2025¢ 2026 Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
Deutschland  BIP 0,7 05 03 08 DAX 24.959 24.500 25.000 25.000
Inflation 59 22 22 23 Euro Stoxx 50 5.926 5.700 5.700 5.700
Euroraum BIP 0,6 07 13 13 S&P 500 6.940 6.800 6.800 6.800
Inflation 54 24 21 22 Nikkei 225 53.584 50.000 50.000 50.000
= B 29 28 20 15 Rohél Brent 64,18 65 60 60
NP 41 30 27 35 Gasoil ICE 651,50 650 600 600
Gold 4673 4.400 4.400 4.600
China BIP 52 5,0 37 35
) Silber 93,01 80 70 55
Inflation 02 02 0.0 08 Kupfer 12.965 12.800 12550 12.750
Welt BIP 29 32 28 28 Nickel 181 15.200 15.550 15.800
Inflation 5.3 35 34 35 Aluminium 3.158 3.200 3.250 3.350
Zinsen, Renditen, Swapsatze (in % Devisen
Euroraum Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026 Hauptwéhrungen Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
EZB Hauptrefisatz 2,150 2,15 2,15 2,15 EURUSD 1,164 1,18 1,20 1,22
EZB Einlagesatz 2,000 2,00 2,00 2,00 EURJPY 183,970 188 189 186
Tagesgeld (ESTR)* 1,930 1,95 1,95 1,95 EURCHF 0,928 0,95 0,96 0,97
3M Euribor 2,029 2,00 2,05 2,05 EURGBP 0,867 0,85 0.85 0,85
Swap 2J 2,248 2,15 2,20 2,30 EURCNY 8,102 8,38 8,22 8,17
Swap 5J 2,534 2,45 2,45 2,55 Weitere Wahrungen Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
Swap 10J 2,867 2,80 2,85 2,90 EURAUD 1,734 172 1,69 167
Bund 2J 2,042 2,00 2,05 2,20 EURBRL 6.238 6.45 6.50 6.30
Bund 5J 2,399 2,35 2,40 2,55 TR 1614 166 168 1,66
Bund 10J 2,799 280 2,90 3.00 EURCZK 24,300 24,20 24,00 23,80
USA Vortag  31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026 EURHUF 385,500 392,00 385,00 390,00
Fed Funds Target Rate 3,750 3,75 3,50 3,50 EURMXN f:’";?; f: ':g ff‘ig ffﬁg
EURNOK
Tagesgeld (SOFR)* 3,660 3,65 3,40 3,40 ’ ! ! 2
EURPLN 4,224 4,26 4,30 4,36
3M USD Geldmarkt 3,669 3,60 3,40 3,35
EURRON 5,092 517 5,19 5,25
Swap 2J 3,429 3,25 3,10 3,00
EURSEK 10,724 10,80 10,65 10,55
Swap 5J 3,560 3,35 3,30 3,40
EURTRY 50,360 50,70 51,80 53,50
Swap 10J 3,865 3,80 3,80 4,00
EURZAR 19,068 19,80 19,60 19,50
Treasury 2J 3,601 3,50 SR35) 3,25
Treasury 5J 3,827 3,70 3,70 3,75
Treasury 10J 4,228 4,30 4,40 4,50
Weitere Industriestaaten Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,724 3,70 3,45 3,20
UK 10Y Staatsanleihe 4,485 445 4,60 4,70
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,046 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,258 0,30 0,35 0,40

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

Termine des Tages

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

08:00 DE  PPI(MM) Dez 0.1 2 00 .
1100 DE  ZEW Index Jan 350 = 458 -
USA  Neubaubeginne (in Tsd.) Nov 1275 = 1246 -

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 1,958 -0,027 1,989 1,938
EURIBOR 6M 2,155 0,012 2,155 2,103
USD Geldmarkt 1M 3,685 -0,010 3,785 3,685
USD Geldmarkt 6M 3,805 0,060 3,870 3,765
CHF Swap 10Y 0,690 0,010 0,750 0,673
JPY Swap 10Y 2,090 0,064 2,090 1,947
GBP Swap 10Y 4,238 0,001 4,295 4,166
EUR Swap 30Y 3,127 0,020 3,294 3,099
Staatsanleihen Euroraum (1o sahre, Renditen in %p.a)
Anderung 2026 Spread iiber Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 3,28 -0,01 3,40 3,26 48 EURDKK 7,471 -0,001 7473 7,469
Deutschland 2,80 0,00 2,90 2,78 - EURSEK 10,724 0,016 10,827 10,701
Frankreich 3,43 -0,03 3,54 3,43 63 EURCNH 8,102 0,020 8,198 8,082
Griechenland 3,39 -0,01 3,55 3,36 59 EURHKD 9,076 0,032 9,157 9,043
Italien 341 -0,02 3,55 3,39 61 EURSGD 1,496 0,000 1,511 1,495
Niederlande 2,92 -0,01 3,01 2,90 12 EURNZD 2,010 -0,008 2,042 2,010
Portugal 3,13 0,00 3,29 3,13 33 GBPUSD 1,342 0,004 1,351 1,338
Spanien 3,18 0,01 3,29 3,16 38
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)* 75 1 -1 1 76 74 Financials (4)* 78 1 -2 -2 81 77
Automobiles & Parts 84 3 -1 -2 88 81 Banks Sen. Preferred 57 0 -2 -2 60 57
Chemicals 70 1 -1 1 71 69 Banks Sen. Bail-in 72 1 -2 -2 75 71
Construction & Materials 70 1 -1 0 72 69 Insurance 100 1 -1 -2 102 98
Food & Beverage 66 1 0 3 66 63 Real Estate 91 0 -3 -1 93 91
Health Care 7 1 0 2 71 68
Industrial Goods & Serv. 66 1 -1 0 67 65 Main 52 2 1 1 52 50
Media 69 0 -2 -1 72 69 Crossover 250 6 5 6 250 241
Oil & Gas 85 1 -1 3 86 83 Senior Financials 55 1 1 1 55 53
Personal & Household G. 63 1 -1 1 64 62 Sub Financials 94 3 2 1 94 90
Retail 72 1 -1 0 73 70
Technology 80 1 0 2 80 78
Telecommunications 80 1 -1 1 80 78
Utilities 83 1 -1 2 84 81
* Duration (Kennzahl fiir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle firr 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: Européische Zentralbank (EZB), Sonnemannstrale 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 Uberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir
fur zuverlassig halten, fir deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr tbernehmen 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 zeitnahere
Informationen Uber konkrete Anlagemdglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich
bitte an Ihren Anlageberater. Wir behalten uns vor, unsere hier geaufRerte 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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