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Die Sorge vor disruptiven KlI-Modellen wachst

Die wirtschaftliche Lage Europas und der USA divergiert deutlich: In der Eurozone deuten Einkaufs-
managerindizes (PMI) fir das verarbeitende Gewerbe eine leichte Stabilisierung an (49,5 nach 48,8),
bleiben aber unter 50 und signalisieren damit weiterhin eine Abkuhlung; die Produktion zog im
Januar zum zehnten Mal in elf Monaten an, das Geschaftsklima verbesserte sich leicht, der Sektor
befindet sich jedoch seit 43 Monaten in Kontraktion. In den USA zeigt sich dagegen eine deutlich
robustere Dynamik: Der ISM-Produktionsindex kletterte von 47,9 im Dezember auf 52,6 im Januar,
der starkste Zuwachs seit 2022, was die Divergenz zur europaischen Abwartsentwicklung betont
und das US-Wachstum unterstutzt. Auf der geldpolitischen Seite ruckt ein Impuls in den Mittelpunkt:
Vor einer Woche nominierte Prasident Trump Kevin Warsh als Powell-Nachfolger; Warsh gilt als
hawkish und konservativ und versprach einen ,Regimewechsel" in der Fed-Politik, insbesondere
gegenuber der expansiven Bilanzpolitik der vergangenen Jahre. Diese Sichtweise konnte Zinser-
wartungen verschieben und den US-Dollar starken.

Aktien

Die globalen Aktienmarkte schlossen diese Wo-
che Uberwiegend leichter. Getrubt wird die Bor-
senstimmung von der Sorge vor weiteren disrup-
tiven KI-Modellen, die bislang etablierte Ge-
schaftsmodelle bei Software- und Datenana-
lyseanwendungen angreifen, sowie von der
wachsenden Skepsis gegenuber milliarden-
schweren Investitionen im Bereich der Kunstli-
chen Intelligenz. Der Abwartstrend bei Tech-
Aktien zog sich uber mehrere Tage hin; ob der
Ruckgang womoglich zu weit gegangen ist,
bleibt fraglich. Das fragile Kapitalumfeld spiegelt
sich auch in der Volatilitat des Bitcoin wider, der
zeitweise unter die Marke von 61.000 USD fiel.
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Rohstoffe

Im Rohstoffsegment kam es zu einer signifi-
kanten Kehrtwende bei Edelmetallen: Sowohl
Gold als auch Silber verloren deutlich von ihren
Hochststanden. Der Goldpreis fiel zeitweise von
rund 5.600 USD pro Unze im Januar auf ein Tief
um 4.400 USD. Marktteilnehmer assoziieren die
Abwartsbewegung mit Gewinnmitnahmen nach
dem rasanten Anstieg, der Auflosung levera-
gierter Positionen und der Erholung des Dollars
nach Warshs Nominierung. Die gegenwartige
Phase kennzeichnet eine erhohte Volatilitat am
Rohstoffmarkt, in der makrookonomische Sig-
nale, Inflationsdebatten und Wahrungseffekte
eine zentrale Rolle spielen.

Aktuelle Prognosen™*

Schlusskurs  Prognosen

05.02.2026 31.12.2026 Porenzial

DAX 24.491 26.500 8,20%
Euro Stoxx 50 5.926 6.300 6,32%
Dow Jones Industrial 45.545 52.000 1417%
S&P 500 6.460 7.500 16,10%
Fed Funds (Mittelwert in %) 3,625 3,125 -0,50
Hauptrefinanzierungssatz

. 2,15 2,15 0,00
der EZB (in %)
10 Jahre Bundrendite (in %) 2,84 3,00 0,16
Dollar je Euro 1,179 1,20 1,76%
Gold (Dollar je Feinunze) 4.821 5.000 3,71%
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Ausblick auf die kommende Woche Wussten Sie,

Montag, 09. Februar ... dass Schokoladenpreise dank fallender Kakao-

. . Notierungen potenziell weiter sinken konnten?
10:30 Eurozone, Sentix Investorenumsatze genp

GroBe Supermarkte senken erstmals seit Lan-

Dienstag, 10. Februar gem die Preise vieler Eigenmarken. Hintergrund

14:30 USA, Einzelhandelsumsatze ist der deutliche Preisverfall von Kakao, der auf
14:30 USA, Retail Sales ex Autos unter 4.000 Dollar pro Tonne gefallen ist und
damit so niedrig steht wie seit November 2023.

Mittwoch, 11. Februar Hohere Ernten in Westafrika sowie mehr Ange-
: - bot aus weiteren Landern treiben die Verfugbar-
14:30 USA, Verbraucherpreise keit nach oben, wahrend die Nachfrage schwa-
Freitag, 13. Februar chelt. Verarbeitende Unternehmen berichten

Umsatzrickgange und Analysten rechnen mit
anhaltenden Uberschussen am Weltmarkt. Die
Kakao-Vorrate konnten weiter wachsen und bis
2027 nahe dem historischen Durchschnitt lie-
gen, was weitere Entlastungen fur Verbraucher
bedeuten konnte — auch wenn die hohen Preis-
steigerungen der Vergangenheit noch sichtbar
bleiben.

11:00 Eurozone, Bruttoinlandsprodukt
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