Trendwende zum
Wochenbeginn

e Aktienmarkte drehen wieder ins Plus

e Olpreis lasst Federn
e Berichtssaison weiter im Fokus

Aktienmarkte drehen wieder ins Plus

Am Montag drehte die Stimmung der Marktteilnehmer
dies- und jenseits des Atlantiks zurlick ins Positive. Den
Preisrutsch bei Rohstoffen steckten die Aktienmarkte wie-
der weg und legten zu. Zuletzt hatte die Nominierung des
friheren Notenbankdirektors Kevin Warsh als Nachfolger
von Fed-Chef Jerome Powell fir ein abruptes Ende der
fulminanten Edelmetallrally gesorgt. Die Aussicht auf
moglicherweise Ianger anhaltende hohere Zinsen liel? den
Dollar aufwerten und Anleger stiel3en insbesondere Gold
und Silber ab. In der neuen Handelswoche scheinen sich
die Borsianer wieder zunehmend auf positive Konjunktur-
daten und Unternehmenszahlen zu fokussieren. Der S&P
500 brachte damit eine dreitagige Verlustserie hinter sich
und verbuchte einen Zuwachs in Hohe von 0,54 %. Der
DAX beendete den Tag mit einem Plus von 1,05 %. Der
Euro Stoxx 50 schloss einen Prozentpunkt héher.

Olpreis lasst Federn

Am Rohdlmarkt sorgte unterdessen eine Deeskalation der
Spannungen zwischen den USA und dem Iran fur fallende
Preise. Ein Fass der Sorte Brent ermafigte sich am Mon-
tag um rund 5 %. Donald Trump hatte zuvor erklart, das
OPEC-Mitglied fuhre ernsthafte Gesprache mit Washing-
ton. Darlber hinaus beglnstigten der starkere Dollar und
mildere Wettervorhersagen den Preisrickgang.
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Index Vortag z.Vortag Hoch Tief
DAX 24.798 259 25.421 24.309
MDAX 31.512 348 32.321 30.618
Euro Stoxx 50 6.008 60 6.041 5.791
S&P 500 6.976 37 6.979 6.797
Nasdaq 23.592 130 23.857 22.954
VDAXNEW (in %) 18,0 -1,7 19,8 14,8
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,057 0,03 2,1 2,02
Bund-Rendite 10Y 2,827 0,02 2,90 2,78
US-Treasury 2Y 3,574 0,04 3,62 3,46
US-Treasury 10Y 4,280 0,02 4,29 4,14
Bund-Future 127,94 -0,23 128,42 127,11

LB=BW



Die Marktteilnehmer preisen
derzeit auf Basis des VIX-In-
dex 16 % Schwankungsbreite
ein. Grundlage sind Preise
von Optionen auf den S&P
500. Am 20. Januar lag der
Wert noch bei 20 %.

16 %

Implizite Volatilitat
auf Basis des VIX

Berichtssaison weiter im Fokus

Auch am heutigen Dienstag stehen wieder einige Verof-
fentlichungen auf der Agenda. Insbesondere von Seiten
der Einzeltitel wird es im Zuge der laufenden Berichtssai-
son neue Impulse geben. Quartalszahlen werden heute
unter anderem Merck, Pfizer und AMD veroffentlichen.
Insbesondere letztere dirften die Anleger mit Spannung
erwarten, nachdem die eigentlich soliden Zahlen von
Microsoft in der vergangenen Woche mit Kursturbulenzen
im Technologiesektor einhergingen. Befiurchtungen der
Wall Street hinsichtlich der Kosten fur die Entwicklung
kinstlicher Intelligenz brodeln bereits seit Monaten unter
der Oberflache des Aktienmarkts. Die Free-Cash-Flow-
Renditen der grofen Tech-Giganten sind bereits jetzt
durch die anlasslich des Kl-Wettrlistens Gberproportional
gestiegenen Investitionsausgaben (CAPEX) sichtbar ge-
schmalert. Langfristig wird dies auch auf die Gewinne
durchschlagen, wenngleich verlangerte Abschreibungs-
zyklen dies kunstlich hinauszégern. Abgesehen vom Ki-
Trubel wird die EZB heute um 10 Uhr auf3erdem die Er-
gebnisse der Bank Lending Survey verdéffentlichen.

Henning Oligmiiller, CIIA
Investmentanalyst
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iBoxx € Vortag z.Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,354 0,02 3,47 3,32
Bunds 2,960 0,02 3,01 2,90
SSA 3,304 0,02 3,40 3,28
Covered 2,859 0,03 2,94 2,83
Non-Financials 3,456 0,03 3,56 3,42
Financials 3,357 0,04 3,46 3,30
NF High Yield 5,467 -0,01 5,53 5,42
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Waéhrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1792 -0,0105 1,1952 1,1595
EURCHF 0,9218 0,0057 0,9327 0,9161
EURGBP 0,8653 -0,0017 0,8732 0,8653
EURJPY 183,57 0,0566 185,90 182,32
USDCNY 6,9517 0,0032 6,9913 6,9456
USDCHF 0,7817 0,0116 0,8036 0,7678
USDJPY 155,68 1,4150 158,94 152,84
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch  Tief
Brent Rohdl (Spot, USD/bl.) 66,38 -4,35 70,73 60,01
Gold (USD/oz.) 4.697 -333,35 5.285 4.322
Silber (USD/oz.) 81,975 -2122 11845 71,99
Kupfer LME (3M, USD/t) 12.892 -266 13.618 12.423
Aluminium LME (3M, USD/t) 3.056 -88 3.257  2.996
Nickel LME (3M, USD/t) 16.827 1.127  18.756 16.646
Zink LME (3M, USD/t) 3.324 -79 3.412 3.118
Blei LME (3M, USD/t) 1.963 -46 2100 1.963
CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 81,53 2,00 90,16 79,53

LB=BW



Prognosen
Konjunktr |

in% 2023 2024 2025e 2026e Vortag 31.03.2026 30.06.2026 31.12.2026
Deutschland BIP 07 05 0,3 0,8 DAX 24.798 24.500 25.000 25.000
Inflation 59 22 22 2,3 Euro Stoxx 50 6.008 5.900 5.900 5.900
Euroraum BIP 05 07 15 13 S&P 500 6.976 6.800 6.800 6.800
Inflation 54 24 21 22 Nikkei 225 52.655 53.000 53.000 53.000
Rohdl Brent 66,38 65 60 60
USA BIP 29 238 2,0 25
Gasoil ICE 684,00 650 600 600
inflation il 2o 2il 23 Gold 4.697 5.000 5.000 5.000
China BIP 5,2 5,0 37 35 Silber 81,08 80 70 55
Inflation 0,2 0,2 0,0 0.8 Kupfer 12.892 12.800 12.550 12.750
Welt BIP 29 3,2 238 29 Nickel 16.827 15.200 15.550 15.800
Inflation 53 35 34 34 Aluminium 3.056 3.200 3.250 3.350
Euroraum Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026  Hauptwihrungen Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
EZB Hauptrefisatz 2,150 2,15 2,15 2,15 EURUSD 1,179 1,18 1,20 1,22
EZB Einlagesatz 2,000 2,00 2,00 2,00 EURJPY 183,572 188 189 186
Tagesgeld (ESTR)* 1,926 1,95 1,95 1,95 EURCHF 0,922 0,95 0,96 0,97
3M Euribor 2,022 2,00 2,05 2,05 EURGBP 0,865 0,85 0,85 0,85
Swap 2J 2,249 2,15 2,20 2,30 EURCNY 8,187 8,38 8,22 8,17
Swap 5J 2,534 2,45 2,45 2,55 Weitere Wihrungen Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
Swap 10J 2,881 2,80 2,85 2,90 — 1,698 172 160 167
Bund 2J 2,057 2,00 2,05 2,20 EURBRL 6,206 645 6.50 6.30
Bund 5J 2,405 2,35 2,40 2,55 T 1615 166 168 166
Bund 10J 2,827 2,80 2,90 3,00 EURCZK 24,307 24,20 24,00 23,80
USA Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026  EURHUF 381,400 392,00 385,00 390,00
FodlFundeTargetRat 3,750 3,75 3,50 3,50 EURMXN 20,565 2180 22,50 2230
Tagesgeld (SOFR)* 3,680 365 340 340 EURNOK] (L1355 50 et ks
3M USD Geldmarkt 3,663 3,60 3,40 3,35 EURPLN 4,223 4,26 4,30 4,36
Swap 2J 3,402 3.25 310 3,00 EURRON 5,096 5,17 5,19 5,25
Swap 50 pp e e v EURSEK 10,573 10,80 10,65 10,55
EURTRY 51,268 50,70 51,80 53,50
Swap 10J 3,881 3,80 3,80 4,00
EURZAR 19,020 19,80 19,60 19,50
Treasury 2J 3,574 3,50 835 3,25
Treasury 5J 3,837 3,70 3,70 3,75
Treasury 10J 4,280 4,30 4,40 4,50
Weitere Industriestaaten Vortag 31.03.2026 30.06.2026 31.12.2026
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,725 3,70 3,45 3,20
UK 10Y Staatsanleihe 4,580 4,45 4,60 4,70
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,074 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,258 0,30 0,35 0,40

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

Termine des Tages

PERIODE  LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKET

PROGNOSE progNOSgE! WERT?

ke

10:00 EWU EZB veréffentlicht Bank Lending Suney

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

2) Liegt bereits eine Schnellschatzung vor, wird diese anstatt des Vorperiodenwertes angegeben

Landesbank Baden-Wurttemberg LB — BW
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Tabellen

Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 1,959 -0,009 1,989 1,938
EURIBOR 6M 2,154 -0,004 2,158 2,103
USD Geldmarkt 1M 3,705 -0,010 3,785 3,685
USD Geldmarkt 6M 3,830 -0,025 3,870 3,765
CHF Swap 10Y 0,653 0,026 0,750 0,627
JPY Swap 10Y 2,067 0,014 2,157 1,947
GBP Swap 10Y 4,349 -0,015 4,382 4,166
EUR Swap 30Y 3,180 0,013 3,294 3,099 : e 2 4
Staatsanleihen Euroraum (i sanre, Renditen in % p.a.)
Anderung 2026 Spread iiber Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 3,27 0,02 3,40 3,24 44 EURDKK 7,469 0,001 7473 7,467
Deutschland 2,83 0,02 2,90 2,78 - EURSEK 10,573 0,042 10,827 10,531
Frankreich 3,39 0,02 3,54 3,35 56 EURCNH 8,187 -0,060 8,349 8,082
Griechenland 3,38 0,02 3,55 3,36 56 EURHKD 9,209 -0,082 9,322 9,043
Italien 3,43 0,03 3,55 3,39 60 EURSGD 1,502 -0,008 1,511 1,495
Niederlande 2,95 0,03 3,01 2,90 12 EURNZD 1,968 0,001 2,042 1,967
Portugal 3,14 0,02 3,29 3,10 31 GBPUSD 1,363 -0,010 1,379 1,338
Spanien 3,18 0,02 3,29 3,15 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)* 71 0 -1 -3 76 71 Financials (4,1)* 75 1 1 -5 81 74
Automobiles & Parts 76 -1 -3 -10 88 76 Banks Sen. Preferred 54 1 0 -6 60 53
Chemicals 65 0 -2 -4 71 65 Banks Sen. Bail-in 70 2 2 -4 75 68
Construction & Materials 65 1 -1 -5 72 65 Insurance 96 1 0 -6 102 95
Food & Beverage 63 0 0 0 67 63 Real Estate 89 1 0 -3 93 88
Health Care 66 0 -1 -2 71 66
Industrial Goods & Serv. 62 0 -1 -4 67 62 Main 51 -1 0 0 52 50
Media 69 1 1 -2 72 67 Crossover 243 -4 -2 -1 252 241
Oil & Gas 81 1 0 -2 86 80 Senior Financials 53 -1 -1 -1 55 53
Personal & Household G. 60 -1 -1 -2 64 60 Sub Financials 920 -1 -1 -3 94 90
Retail 67 0 -2 -4 73 67
Technology 77 0 1 0 80 76
Telecommunications 75 -1 -1 -3 80 %)
Utilities 80 1 0 -1 84 79
* Duration (Kennzahl fiir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle fiir alle Daten in dieser Publikation: LSEG, LBBW Researc
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 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 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. 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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