Siemens-Schock bremst
den DAX

e DAX-Index am Scheideweg

e Helau oder Hangover an der Borse
e Anstieg beim ZEW-Index erwartet

Impulsflaute an Europas Borsen

Der europaische Aktienmarkt hat am Montag schwacher
geschlossen. Der DAX verlor 0,5 % auf 24.801 Punkte —
Hauptbelastungsfaktor war ein deutlicher Kursrutsch bei
Siemens um 6,41 %, der den Leitindex spirbar nach un-
ten zog. Deutlich robuster zeigte sich der Euro Stoxx 50:
Er gab lediglich 0,1 % auf 5.979 Zahler nach. Das Markt-
umfeld blieb bemerkenswert lethargisch: sehr ruhiger
Handel, dinne Umsatze, kaum frische Impulse. In Asien
standen die Bérsen in China und Sidkorea feiertagsbe-
dingt still. An den Festlandbdrsen (Shanghai/Shenzhen)
wird der Handel erst am 24. Februar wieder aufgenom-
men, in Hongkong bleibt die Borse vom 17. bis 19. Feb-
ruar geschlossen. Auch an der Wall Street ruhte der Han-
del am Montag wegen ,Washington’s Birthday“. Im laufen-
den Handel liegt der Nikkei 225 knapp 0,96 % im Minus.
Fir den DAX rucken heute auf der Unterseite die Unter-
stutzungen um 24.751 und 24.715 Punkte in den Fokus.
Auf Einzeltitelebene stehen aus dem DAX vor allem Hei-
delberg Materials und Zalando markttechnisch im Blick-
feld!

Zwischen Helau und Hangover

Der sogenannte ,Karneval-Trade® ist simpel: Einstieg am
Faschingsdienstag zum Eréffnungskurs, Ausstieg am
Aschermittwoch zum Schlusskurs — also eine sehr kurze,
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Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 24.801 -114 25.421 24.309
MDAX 31.365 66 32.321 30.618
Euro Stoxx 50 5.979 -6 6.059 5.791
S&P 500 6.836 0 6.979 6.797
Nasdaq 22.547 0 23.857 22.541
VDAXNEW (in %) 19,7 0,5 20,9 14,8
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 1,997 0,01 2,11 1,99
Bund-Rendite 10Y 2,716 0,00 2,90 2,72
US-Treasury 2Y 3,420 0,00 3,62 3,42
US-Treasury 10Y 4,044 0,00 4,29 4,04
Bund-Future 129,20 -0,03 129,23 127,11

LB=BW



kalendergetriebene Wette auf eine Stimmungsbewegung
im DAX. Die Auswertung von 1987 bis 2025 zeigt jedoch:
Rein statistisch ist der Vorteil diinn. Zwar stehen 20 Ge-
winnjahre 19 Verlustjahren gegenuber, doch die Durch-
schnittsrendite liegt bei -0,24 %. Das erklart sich durch die
Verteilung: Der Median ist leicht positiv, aber einzelne
kraftige Verlustjahre driicken den Schnitt splirbar nach un-
ten. Zum Vergleich: Der ,normale 1-Tages-Move* vom Er-
offnungskurs des Vortages zum Schlusskurs des Folge-
tags liegt im Mittel bei +0,03 % bei rund 53 % positiven
Tagen. Unterm Strich wirkt der Karneval-Trade eher wie
eine Anekdote als wie ein belastbares Handelssignal.

ZEW Index im Fokus

Um 8:00 Uhr verdffentlicht Destatis die endgtiltigen Ver-
braucherpreisdaten (CPI) fur Januar. Im Mittelpunkt steht,
ob die finalen Zahlen fur Deutschland die vorlaufige Schat-
zung bestatigen: Zuletzt wurde fur Januar eine Inflations-
rate von +2,1 % zum Vorjahr gemeldet, bei +0,1 % zum
Vormonat. Der Blick der Markte richtet sich um 11:00 Uhr
auf den ZEW-Index. Fur den Monat Februar erwarten wir
einen Anstieg auf 65 Punkte. Im Vormonat lag der ZEW-
Erwartungsindex bei 59,6 Punkten, nachdem er im Mo-
natsvergleich deutlich zugelegt hatte. Gleichzeitig blieb
die Lagekomponente mit =72,7 Punkten tief im negativen
Bereich. Ein klassisches Bild: bessere Erwartungen, aber
weiterhin schwache Gegenwart. Ein Wert von 65 im Ge-
samtindex wirde die Lesart stiitzen, dass sich die Zuver-
sicht festigt — getragen von nachlassendem Inflations-
druck, der Hoffnung auf planbarere Zinsen und einer stabi-
leren Konjunkturwahrnehmung.

Martin Siegert, CMT
Head of Technical
Market Research
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iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,249 -0,01 347 3,25
Bunds 2,866 0,00 3,01 2,86
SSA 3,212 0,00 3,40 3,21
Covered 2,749 -0,01 2,94 2,75
Non-Financials 3,387 0,00 3,56 3,38
Financials 3,284 0,00 3,46 3,28
NF High Yield 5,485 -0,01 5,53 5,42
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Wiahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1855 0,0005 1,1952 1,1595
EURCHF 0,9120 -0,0006 0,9327 0,9116
EURGBP 0,8696 -0,0009 0,8732 0,8621
EURJPY 181,91 0,4618 185,90 181,45
USDCNY 6,9111 0,0000 6,9913 6,9016
USDCHF 0,7694 -0,0008 0,8036 0,7652
USDJPY 153,46 0,3250 158,94 152,67
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Rohstoff

Brent Rohdl (Spot, USD/bl.)
Gold (USD/oz.)
Silber (USD/oz.)
Kupfer LME (3M, USD/t)
Aluminium LME (3M, USD/t)
Nickel LME (3M, USD/t)

Zink LME (3M, USD/t)
Blei LME (3M, USD/t)

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t)

LB=BW

Vortag z.Vortag Hoch Tief
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Prognosen
Aktien- und Rohstoffmérkte

in % 2023 2024 2025¢ 2026e Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
Deutschland  BIP 0,7 05 03 08 DAX 24.801 24.500 25.000 25.000
Inflation 59 2,2 2,2 2,3 Euro Stoxx 50 5.979 5.900 5.900 5.900
Euroraum BIP 05 0,7 15 13 S&P 500 6.836 6.800 6.800 6.800
Inflation 54 24 24 22 Nikkei 225 56.806 53.000 53.000 53.000
USA BIP 29 28 20 25 Rohél Brent 68,61 65 60 60
NSO 41 30 27 29 Gasoil ICE 679,00 650 600 600
Gold 4.979 5.000 5.000 5.000
China BIP 52 5,0 37 35
) Silber 77,09 80 70 55
Inflation 0.2 0.2 0.0 08 Kupfer 12.851 12.800 12.550 12.750
Welt BIP 29 3,2 28 29 Nickel 17115 15.200 15.550 15.800
Inflation 5.3 35 34 34 Aluminium 3.053 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 1,185 1,18 1,20 1,22
EZB Einlagesatz 2,000 2,00 2,00 2,00 EURJPY 181,913 188 189 186
Tagesgeld (ESTR)* 1,930 1,95 1,95 1,95 EURCHF 0,912 0,95 0,96 0,97
3M Euribor 1,999 2,00 2,05 2,05 EURGBP 0,870 0,85 0,85 0,85
Swap 2J 2,184 2,15 2,20 2,30 EURCNY 8,158 8,38 8,22 8,17
Swap 5J 2,427 2,45 2,45 2,55 Weitere Wahrungen Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
Swap 10J 2,763 2,80 2,85 2,90 o 1677 172 1,69 1,67
Bund 2J 1,997 2,00 2,05 2,20 EURBRL 6.191 645 6.50 630
Bund 5J 2,302 2,35 2,40 2,55 SIS 1616 166 1,68 1,66
Bund 10J 2,716 280 290 3,00 EURCZK 24,262 24,20 24,00 23,80
USA Vortag ~ 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026 EURHUF 377,850 392,00 385,00 390,00
Fed Funds Target Rate 3,750 3,75 3,50 3,50 EURMXN f:”:“ f: 80 ff’io ??’30
RNOK
Tagesgeld (SOFR)* 3,650 3,65 3,40 3,40 EURNO 1256 20 0 35
EURPLN 4,214 4,26 430 436
3M USD Geldmarkt 3,653 3,60 3,40 3,35
EURRON 5,096 517 519 5,25
Swap 2J 3,235 3,25 3,10 3,00
EURSEK 10,607 10,80 10,65 10,55
Swap 5J 3,326 3,35 3,30 3,40
EURTRY 51,817 50,70 51,80 53,50
Swap 10J 3,640 3,80 3,80 4,00
EURZAR 18,955 19,80 19,60 19,50
Treasury 2J 3,420 3,50 K35 825
Treasury 5J 3,607 3,70 3,70 3,75
Treasury 10J 4,044 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 4,474 445 4,60 4,70
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,042 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,229 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 CPI (Y/Y) (final) Jan 2,1 = 21 &
11:00 DE ZEW Index Feb 65,0 - 59,6 b
14:30 USA Empire Manufacturing Index Feb 5,0 8,7 7,7 *
16:00 USA NAHB Index Feb 37 - 37 *

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 1,947 -0,004 1,994 1,938
EURIBOR 6M 2,155 0,008 2,172 2,103
USD Geldmarkt 1M 3,695 0,000 3,785 3,685
USD Geldmarkt 6M 3,765 -0,085 3,870 BNE5]
CHF Swap 10Y 0,566 -0,017 0,750 0,566
JPY Swap 10Y 2,036 0,006 2,157 1,947 ;
GBP Swap 10Y 4243 -0,006 4,382 4,166 — : = e ’f'
EUR Swap 30Y 3,073 -0,020 3,294 3,073 e EEss———— sl B
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 3,16 0,00 3,40 3,16 44 EURDKK 7,470 -0,001 7473 7,466
Deutschland 252 0,00 2,90 2,72 - EURSEK 10,607 -0,002 10,827 10,506
Frankreich 3,27 -0,01 3,54 3,27 55 EURCNH 8,158 -0,032 8,349 8,082
Griechenland 3,27 0,00 3155] 3,27 83 EURHKD 9,265 0,001 9,322 9,043
Italien 3,31 0,00 3,55 3,31 59 EURSGD 1,497 -0,001 1,511 1,495
Niederlande 2,82 -0,01 3,01 2,82 11 EURNZD 1,965 -0,001 2,042 1,954
Portugal 3,04 0,00 3,29 3,04 32 GBPUSD 1,363 0,002 1,379 1,338
Spanien 3,09 0,00 3,29 3,09 37
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)* 76 1 4 2 76 70 Financials (4)* 79 1 8 -1 81 74
Automobiles & Parts 84 1 6 -2 88 75 Banks Sen. Preferred 56 1 2 -3 60 52
Chemicals 68 1 3 -1 71 64 Banks Sen. Bail-in 75 1 4 1 75 68
Construction & Materials 70 1 3 -1 72 65 Insurance 101 1 4 -1 102 95
Food & Beverage 68 1 4 5] 68 62 Real Estate 90 1 2 -1 93 88
Health Care 7 1 4 3 71 65
Industrial Goods & Serv. 67 1 4 1 67 61 Main 53 1 1 2 5% 50
Media 76 1 3 5 76 67 Crossover 249 1 6 5 252 241
Oil & Gas 84 1 3 1 86 79 Senior Financials 56 1 2 1 56 53
Personal & Household G. 64 1 4 2 64 59 Sub Financials 94 1 3 1 94 89
Retail 71 1 & 0 73 66
Technology 85 1 5 8 85 76
Telecommunications 80 1 4 2 80 74
Utilities 83 1 3 2 84 79
* 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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