Hoffnung in der Stral3e
von Hormus

Neue Waffenruhe am Persischen Golf
Nervose britische Staatsanleihen vor den

Kommunalwahlen

US-Arbeitsmarkt: Deutlicher Stellenauf-
bau bei privaten Arbeitgebern erwartet

Trump sucht neue Gesprache

In der Strafde von Hormus bleibt die Lage brisant, in jedem
Fall aber unubersichtlich. Nachdem in den vergangenen
Tagen Schiffe der US-Navy zwei Frachter eskortiert ha-
ben, hiel} es, diese seien von iranischen Streitkraften be-
schossen worden. Die Angaben dazu variieren allerdings
stark und lassen sich nicht Gberprifen. Jetzt hat US-Pra-
sident Donald Trump angekundigt, sein ,Projekt Freiheit,
das ist die Durchfahrt von Handelsschiffen durch die
Stralle von Hormus unter militarischer Bedeckung durch
die US-Navy, ruhen zu lassen, um Mdoglichkeiten einer
Ubereinkunft mit dem Iran tiefer auszuloten. Die Markte
reagierten auf den Hoffnungsschimmer erfreut.

Renditen britischer Staatsanleihen
steigen auf 28-Jahres-Hoch

In GroRbritannien sind die Renditen fur Staatsanleihen
(Gilts) mit 30-jahriger Restlaufzeit gestern auf knapp
5,80 % gestiegen. Das war der hdchste Wert seit 28 Jah-
ren. Die zehnjahrigen Gilts rentieren immerhin heute bei
5,06 % und lagen gestern im Tagesverlauf bei 5,10 %. Der
Grund fur diesen bemerkenswerten Renditeanstieg sind
zunehmende Sorgen um die Stabilitdt des Landes vor
dem Hintergrund der laufenden Kommunalwahlen. Be-
furchtet wird, dass die absehbaren deutlichen Einbuf3en
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Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 24.402 410 25.421 22.301
MDAX 31.133 687 32.321 27.655
Euro Stoxx 50 5.870 106 6.173 5.501
S&P 500 7.259 58 7.259 6.344
Nasdaq 25.326 258 25.326 20.795
VDAXNEW (in %) 23,2 -1,3 33,8 14,8
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,621 -0,05 2,69 1,97
Bund-Rendite 10Y 3,037 -0,02 3,07 2,61
US-Treasury 2Y 3,919 -0,02 4,03 3,41

US-Treasury 10Y
Bund-Future

4,421 -0,02 4,44 3,95
124,93 -0,06 130,23 124,48

LB=BW



der Labour-Partei des Premierministers Keir Starmer bei
diesen Wahlen diesen zusatzlich unter Druck setzen
koénnten. Starmer ist ohnehin durch die Weiterungen des
Epstein-Falls unter Druck. An den Markten besteht die
Sorge, dass die Parteilinke einen geschwachten Starmer
zu steigenden Staatsschulden zwingen kénnte, selbst
sein Sturz gilt nicht als ausgeschlossen. Hinzu kommt eine
Inflationsrate, die chronisch Uber 3 % liegt und die Bank of
England zu Zinserh6hungen veranlassen konnte.

Nach Angaben eines Finanz-
dienstleisters wiesen im Ap-
ril 12,5 % aller privaten Giro-
konten ein Minus auf. Wei-
tere 12,5 % kannten ihren

Uberzogene Giro- Kontostand nicht.

konten

Neues vom US-Arbeitsmarkt

Unter den Daten des Tages stofRen heute die Zahlen flr
die Erzeugerpreise im Euroraum und vor allem der monat-
liche Report zum Stellenaufbau im privaten Sektor in den
USA auf das groRte Interesse der Finanzmarkte. Dieser
sogenannte ADP-Report dirfte nach 62 Tsd. Stellen im
Marz ein Plus von 100 Tsd. Stellen im April berichten. An
der Arbeitsmarktentwicklung hangt letztlich auch teilweise
die Zinspolitik der US-Notenbank.

Aulerdem halt der Chefvolkswirt der EZB, Philip Lane,
eine Rede. Er durfte Einblicke in die Sicht der EZB auf die
aktuelle Lage geben. Abgerundet wird dies durch die Zah-
len zu den Erzeugerpreisen im Euroraum fir den Berichts-
monat Marz. War im Februar noch ein Rickgang um
3,0 % zum Vorjahresmonat zu verzeichnen gewesen,
kénnte im Marz das Minus nur noch 0,5 % betragen ha-
ben.

Dr. Jens-Oliver Niklasch, Senior Economist
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iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,577 0,02 3,60 3,18
Bunds 3,195 0,01 3,20 2,78
SSA 3,589 0,02 3,65 3,14
Covered 3,263 0,02 3,32 2,69
Non-Financials 3,856 0,02 3,99 3,37
Financials 3,811 0,02 4,00 3,27
NF High Yield 5,986 0,00 6,43 5,42
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1706 -0,0003 1,1952 1,1444
EURCHF 0,9152 -0,0011 0,9327 0,9028
EURGBP 0,8630 -0,0008 0,8782 0,8619
EURJPY 184,59 0,6807 187,56 181,45
USDCNY 6,8337 0,0000 6,9913 6,8161
USDCHF 0,7818 -0,0008 0,8036 0,7652
USDJPY 157,70 0,6150 160,15 152,67
A 4
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohdl (Spot, USD/bl.) 108,21 0 118,34 60,01
Gold (USD/oz.) 4.581 32,02 5298 4.322
Silber (USD/oz.) 73,435 0,30 118,45 67,23
Kupfer LME (3M, USD/t) 13.135 138 13.618 11.930
Aluminium LME (3M, USD/t)  3.590 68 3.644 2996
Nickel LME (3M, USD/t) 19.642 277 19.642 16.646
Zink LME (3M, USD/t) 3.3711 26 3473 3.042
Blei LME (3M, USD/t) 1.973 24 2100 1.888

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 74,4 264

LB=BW

90,16 62,37



Prognosen
Konjunktwr

in % 2023 2024 2025e 2026e Vortag 30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027
Deutschland  BIP 0,7 05 0,4 0,5 DAX 24.402 24.000 25.000 26.500
Inflation 59 2,2 22 2,7 Euro Stoxx 50 5.870 5.700 5.900 6.200
Euroraum BIP 0,5 0,7 15 1,0 S&P 500 7.259 6.800 6.800 7.000
Inflation 54 24 24 28 Nikkei 225 59.513 54.000 57.000 60.000
USA BIP 29 28 21 29 Rohdl Brent 108,21 85 80 75
T 4 30 27 33 Gasoil ICE 1294,75 1100 1000 900
Gold 4,581 4.800 5.200 5.500
China BIP 52 5,0 37 3,5
) Silber 73,44 70 65 60
Inflation 0.2 o 0.0 08 Kupfer 134135 12550 13.600 14.500
Welt BIP 29 3.2 33 2,7 Nickel 19.642 17.800 19.200 20.500
Inflation 53 3.5 34 36 Aluminium 3.590 3450 3.600 3750
Zinsen, Renditen, Swapsatze (in %) Devisen
Euroraum Vortag 30.06.2026 31.12.2026  30.06.2027 Hauptwahrungen Vortag 30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027
EZB Hauptrefisatz 2,150 2,40 2,65 2,65 EURUSD 1,171 1,18 1,22 1,24
EZB Einlagesatz 2,000 225 2,50 2,50 EURJPY 184,590 189 186 182
Tagesgeld (ESTR)* 1,932 2,20 2,45 2,45 EURCHF 0,915 0,91 0,93 0,94
3M Euribor 2,218 235 2,55 2,55 EURGBP 0,863 0.85 0,85 0,85
Swap 2J 2,880 2,90 2,80 2,70 EURCNY 7,983 8,08 8,17 7,94
Swap 5J 2,905 2,95 2,90 2,85 Weitere Wahrungen Vortag 30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027
Swap 10J 3,095 3,15 3,15 3,15 o 1,628 167 163 161
Bund 2J 2,621 2,70 2,65 2,60 EURBRL 5.764 6.35 6.30 6.20
Bund 5J 2,748 2,80 2,80 2,80 ) 1,594 168 1,66 163
Bund 10J 3,037 3.10 315 3.20 EURCZK 24,386 24,00 23,80 23,65
USA Vortag 30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027 EURHUF 361,725 360,00 355,00 350,00
Fed Funds Target Rate 3,750 3,75 3,75 3,50 EURMXN :0’3:9 ff‘So fi;o ff:o
RNOK
Tagesgeld (SOFR)* 3,630 3,65 3,65 3,40 = 0}528 22 23 g
EURPLN 4,248 4,30 4,36 4,36
3M USD Geldmarkt 3,651 3,65 3,65 3,40
EURRON 5,242 5,25 5,25 5,29
Swap 2J 3,779 3,65 3,45 3,25
EURSEK 10,825 10,65 10,45 10,40
Swap 5J 3,782 3,65 3,50 3,40
EURTRY 52,932 53,30 56,00 60,20
Swap 10J 3,996 4,00 3,95 4,00
EURZAR 19,510 19,60 19,00 18,70
Treasury 2J 3,919 3,85 3,65 3,45
Treasury 5J 4,076 4,00 3,85 3,75
Treasury 10J 4,421 4,50 4,50 4,50
Weitere Industriestaaten Vortag 30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,730 3,70 3,70 3,45
UK 10Y Staatsanleihe 5,063 4,90 4,80 4,70
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,038 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,415 0,35 0,40 0,45

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

Termine des Tages

PERIODE LBBW- KONSENS- WICHTIGKAET
PROGNOSE pRroGNOSE"
09:55 DE PMI Dienstleistungen (final) Apr 46,9 - 46,9 *
10:00 EWU  Rede EZB-Chefvolkswirt Lane **
10:00 EWU PMI Dienstleistungen (final) Apr 47,4 - 47,4 *
10:00 EwU PMI Composite (final) Apr 48,6 - 48,6 *
11:00 EWU  PPI(Y/Y) Mrz -0,5 - -3,0 *
14:15 USA ADP Beschaftigungsveranderung (in Tsd.) Apr 100 - 62 =

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

2) Liegt bereits eine Schnellschatzung v or, wird diese anstatt des Vorperiodenwertes angegeben
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Tabellen

Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 1,958 0,019 2,010 1,878
EURIBOR 6M 2,523 -0,035 2,589 2,103
USD Geldmarkt 1M 3,750 0,000 3,790 3,685
USD Geldmarkt 6M 3,800 0,000 3,995 3,735
CHF Swap 10Y 0,694 -0,020 0,750 0,495
JPY Swap 10Y 2,385 0,000 2,385 1,934
GBP Swap 10Y 4,817 0,099 4,818 4,115
EUR Swap 30Y 3,183 -0,002 3,294 2,972
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 3,63 -0,04 3,67 3,04 59 EURDKK 7,473 0,000 7A73 7,466
Deutschland 3,04 -0,02 3,07 2,61 - EURSEK 10,825 -0,014 11,025 10,506
Frankreich 3,66 0,00 3,79 3,17 63 EURCNH 7,983 -0,004 8,349 7,883
Griechenland 3,74 -0,06 3,92 3,18 70 EURHKD 9,173 0,002 9,322 8,958
Italien 3,86 -0,07 4,02 3,21 82 EURSGD 1,493 -0,001 1,511 1,468
Niederlande 3,20 0,01 3,23 2,73 16 EURNZD 1,986 -0,003 2,042 1,954
Portugal 3,39 -0,04 3,51 2,92 35 GBPUSD 1,356 0,001 1,379 1,319
Spanien 3,51 -0,04 3,58 2,96 48
iBoxx ASW Spreads nach Sektoren 2026 Spreads nach Sektoren 2026
Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief
Non-Financials (5,1)* 78 1 1 4 88 70 Financials (4,1)* 82 1 -1 2 97 74
Automobiles & Parts 91 2 1 5 108 75 Banks Sen. Preferred 57 1 -1 -3 69 52
Chemicals 72 1 0 3 86 64 Banks Sen. Bail-in 76 1 -1 2 91 68
Construction & Materials 72 2 1 1 86 65 Insurance 104 2 0 2 120 95
Food & Beverage 69 1 1 6 77 62 Real Estate 97 3 1 5] 116 88
Health Care 7 1 1 3 82 65
Industrial Goods & Serv. 69 1 1 2 81 61 Main 58 1 -1 8 74 50
Media 78 1 0 7 90 67 Crossover 287 3 -5 44 363 241
Oil & Gas 83 1 0 1 95 79 Senior Financials 61 1 -2 7 80 53
Personal & Household G. 65 1 0 3 76 59 Sub Financials 100 1 -3 8 139 89
Retail 89 1 2 18 93 66
Technology 86 2 2 9 98 76
Telecommunications 82 1 1 4 92 74
Utilities 85 1 1 4 94 79
* Duration (Kennzahl fir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle fir 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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