Machtkampfe in Teheran

Erntchterung nach Rekordstanden
Platinpreis zeigt sich wieder stabilisiert

Kupfer vor héherem Preisboden
ifo: Stimmung bleibt unter Druck

US-Aktien drehen ins Minus

Nach neuen Rekordstanden hat sich an den US-Aktien-
markten am Donnerstag Erntchterung breitgemacht. Die
Anleger agierten zurtckhaltend, da die fragile Waffenruhe
im lran-Konflikt weiter unter Druck steht. Neue Angriffe
und Drohungen gegen Schiffe in der Stral3e von Hormus
verscharfen die Unsicherheit. Zusatzlich belastet ein Be-
richt des israelischen Senders N12, der von internen
Machtkampfen im Iran berichtet. Im Zentrum steht Parla-
mentsprasident Mohammad Bager Qalibaf, der demnach
nach einem Eingreifen der Revolutionsgarden zurtickge-
treten sein soll. An der Wall Street Uberwogen daraufhin
die Verluste: Der Dow Jones Industrial schloss 0,36 % tie-
fer bei 49.310,32 Punkten und blieb damit weiterhin hinter
einer neuen Bestmarke zurlck. Auch die Ubrigen Leitindi-
zes konnten ihre zwischenzeitlichen Rekordstande nicht
halten. Der S&P 500 gab um 0,41 % auf 7.108,40 Punkte
nach, wahrend der Nasdaqg 100 um 0,57 % auf 26.782,63
Punkte fiel.

Platin: Rallye, Einbruch — und die Hoff-
nung auf Stabilisierung

Der Platinmarkt zeigte zuletzt eine ausgepragte Volatilitat.
Zwischen Anfang Dezember und Ende Januar stieg der
Preis — analog zu Silber — kraftig von rund 1.700 USD auf
ein Rekordhoch bei 2.919 USD je Feinunze. Dieses Hoch
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Index Vortag z.Vortag Hoch Tief
DAX 24.155 -39 25.421 22.301
MDAX 30.852 -325 32.321 27.655
Euro Stoxx 50 5.895 -1 6.173 5.501
S&P 500 7.108 -30 7.138 6.344
Nasdaq 24.439 -219 24.658 20.795
VDAXNEW (in %) 23,1 0,2 33,8 14,8
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,514 0,01 2,69 1,97
Bund-Rendite 10Y 2,977 0,01 3,07 2,61
US-Treasury 2Y 3,792 0,00 4,03 341
US-Treasury 10Y 4,303 0,00 4,43 3,95
Bund-Future 125,60 -0,11 130,23 124,48
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entstand jedoch in einer Phase divergierender Indikatoren
und erwies sich als technisch fragil. Mit der Eskalation im
Nahen Osten folgten deutliche Positionsaufldsungen, ver-
starkt durch Erwartungen einer schwacheren Industrie-
nachfrage. Im Marz gingen die Bestéande borsengehandel-
ter Platinprodukte weltweit um 6 % zurtck. An der Guang-
zhou Futures Exchange wurden Positionen infolge hdhe-
rer Marginanforderungen um rund 24 % reduziert. Inner-
halb von neun Wochen fiel der Preis im Tief auf 1.724
USD - ein Rickgang von 41 %. Gleichzeitig nutzten In-
vestoren an US-Terminbdrsen die Korrektur fir Neuein-
stiege. Die spekulativen Long-Positionen stiegen im Marz
um 132 % auf 590.000 Feinunzen. Nach der Ankindigung
einer Waffenruhe im Konflikt mit dem Iran stabilisierte sich
Platin wieder tUber 2.000 USD. Eine nachhaltige Entspan-
nung spricht fur weiteres Potenzial, das Januarhoch bleibt
jedoch vorerst aulRer Reichweite.

Kupfer vor hoherem Preisboden

Die Aluminiumpreise bleiben stabil, gestutzt durch ein ver-
knapptes Angebot infolge des Konflikts mit dem Iran. Bei
Kupfer und Zink verscharft ein zusatzlicher Faktor die
Lage: China stellt ab Mai die Exporte von Schwefelsaure
ein. Dieser Grundstoff ist fur viele Produzenten unver-
zichtbar — ohne ihn ware rund ein Fulnftel des globalen
Kupferangebots nicht herstellbar. Besonders betroffen
sind Chile und die Demokratische Republik Kongo. Vieles
spricht daher flir einen héheren Preisboden bei Kupfer,
trotz moéglicher Korrekturen.

Stimmung bleibt unter Druck

Heute um 10:00 Uhr werden die neuen Daten des ifo Ge-
schaftsklimaindex fur Deutschland verdffentlicht — und sie
durften zur Nagelprobe fiur die konjunkturelle Stimmung
werden. Ein Blick in den Rickspiegel zeigt, dass sich be-
reits im vergangenen Monat die Stimmung deutlich einge-
tribt hat. Besonders die Erwartungen der Unternehmen
gaben deutlich nach, wahrend die Lageeinschatzung noch
stabil blieb. Treiber dieser Entwicklung waren vor allem
die stark gestiegenen Energiepreise im Zuge des Iran-
Konflikts. Damit riickt ein Szenario naher, das man aus
der Vergangenheit kennt: eine fragile Erholung, die durch
externe Schocks ausgebremst wird. Fur April rechnen wir
mit einer weiteren leichten Abschwachung. Die Erwartun-
gen durften zwar vorsichtig optimistisch bleiben, doch die
reale Lage hinkt hinterher. Entscheidend wird sein, ob sich
die Erwartungskomponente stabilisiert — erst dann ware
eine Bodenbildung greifbar.

Martin Siegert, CMT
Head of Technical
Market Research
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iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,510 0,01 3,60 3,18
Bunds 3,123 0,01 3,20 2,78
SSA 3,518 0,02 3,65 3,14
Covered 3,165 0,02 3,32 2,69
Non-Financials 3,753 0,02 3,99 3,37
Financials 3,711 0,03 4,00 3,27
NF High Yield 5,917 0,03 6,43 5,42
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1711 -0,0008 1,1952 1,1444
EURCHF 0,9178 0,0001 0,9327 0,9028
EURGBP 0,8668 -0,0013 0,8782 0,8619
EURJPY 186,67 -0,1254 187,56 181,45
USDCNY 6,8337 0,0118 6,9913 6,8161
USDCHF 0,7837 0,0006 0,8036 0,7652
USDJPY 159,40 -0,0050 160,15 152,67
4
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohdl (Spot, USD/bl.) 102,03 0 118,34 60,01
Gold (USD/oz.) 4.731 -6,89 5298 4.322
Silber (USD/oz.) 74,545 -3,62 118,45 67,23
Kupfer LME (3M, USD/t) 13.356 -78 13.618 11.930
Aluminium LME (3M, USD/t) 3.620 7 3.644 2.996
Nickel LME (3M, USD/t) 18.737 275 18.756 16.646
Zink LME (3M, USD/t) 3.453 -17 3470 3.042
Blei LME (3M, USD/t) 1.955 -10 2.100 1.888

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 73,54 0,44 90,16 62,37
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Prognosen
Aktien- und Rohstoffmérkte

in % 2023 2024 2025¢ 2026e Vortag 30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027
Deutschland  BIP 0,7 05 04 05 DAX 24.155 24.000 25.000 26.500
Inflation 59 22 22 27 Euro Stoxx 50 5.895 5.700 5.900 6.200
Euroraum BIP 05 07 15 10 S&P 500 7.108 6.800 6.800 7.000
Inflation 54 24 21 28 Nikkei 225 59.140 54.000 57.000 60.000
— - 29 26 " 2% Rohbl Brent 102,03 85 80 75
nflation o 0 27 33 Gasoil ICE 1212,75 1100 1000 900
Gold 4731 4.800 5.200 5.500
China BIP 52 5,0 37 35
) Silber 74,55 70 65 60
Inflation 02 02 0.0 08 Kupfer 13.356 12550 13.600 14.500
Welt BIP 29 3.2 3.3 27 Nickel 18.737 17.800 19.200 20.500
Inflation 5.3 3,5 34 3,6 Aluminium 3.620 3.450 3.600 3.750
Zinsen, Renditen, Swapséatze (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 186,668 189 186 182
Tagesgeld (€STR)* 1,931 2,20 245 245 EURCHF 0,918 0,91 0,93 0,94
3M Euribor 2,165 235 2,55 2,55 EURGBP 0,867 0,85 0,85 0,85
Swap 2J 2,744 2,90 2,80 2,70 EURCNY 7,987 8,08 8,17 7,94
Swap 5J 2,827 2,95 2,90 2,85 Weitere Wahrungen Vortag  30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027
Swap 10J 3,066 3,15 3,15 3,15 — 1635 167 163 161
Bund 2J 2,514 2,70 2,65 2,60 EURBRL 5,800 6.35 6.30 6.20
Bund 5J 2,679 2,80 2,80 2,80 e 1,602 168 166 163
Bund 10J 2917 310 315 320 EURCZK 24,352 24,00 23,80 2365
USA Vortag 30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027 EURHUF 364,700 360,00 355,00 350,00
EURMXN 20,326 22,50 22,30 22,10
Fed Funds Target Rate 3,750 3,75 3,75 3,50 = : : ’
EURNOK 10,911 11,35 11,25 11,10
Tagesgeld (SOFR)* 3,640 3,65 3,65 3,40
EURPLN 4,239 430 4,36 4,36
3M USD Geldmarkt 3,669 3,65 3,65 3,40
EURRON 5,091 5,19 525 5,29
Swap 2J 3,651 3,65 345 3,25
EURSEK 10,787 10,65 10,45 10,40
Swap 5J 3,650 3,65 3,50 3,40
2879 400 505 400 EURTRY 52,608 53,30 56,00 60,20
Swap 10J ’ : : ’ EURZAR 19,204 19,60 19,00 18,70
Treasury 2J 3,792 3,85 3,65 3,45
Treasury 5J 3,920 4,00 3,85 3,75
Treasury 10J 4,303 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 4,944 4,90 4,80 4,70
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,039 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,409 0,35 0,40 0,45

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

Termine des Tages

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

01:30 JPN Nationaler CPI (Y/Y) Mrz 1,6 1,4 1,3

10:00 DE ifo Geschéftsklima Deutschland Apr 85,2 86,6 86,4 o
10:00 DE ifo Erwartungen Apr 85,5 87,0 86,0 -
10:00 DE ifo Lage Apr 85,0 86,2 86,7 e
16:00 USA Uni Michigan Verbrauchervertrauen (final) Apr - 48,3 476 =

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 1,968 0,032 2,004 1,878
EURIBOR 6M 2,427 0,042 2,589 2,103
USD Geldmarkt 1M 3,750 -0,035 3,790 3,685
USD Geldmarkt 6M 3,800 0,075 i85 BYE5;
CHF Swap 10Y 0,676 -0,003 0,750 0,495
JPY Swap 10Y 2,276 0,039 2,293 1,934 ;
GBP Swap 10Y 4,692 0,021 4,739 4,115 : - et ’f‘
EUR Swap 30Y 3179 -0,002 3,294 2,972 e EEss———— sl ¥
Staatsanleihen Euroraum (10 Janre, Renditen in %p.a)
Anderung 2026 Spread iiber Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 3,48 0,02 3,64 3,04 51 EURDKK 7,473 0,000 7473 7,466
Deutschland 2,98 0,01 3,07 2,61 - EURSEK 10,787 0,016 11,025 10,506
Frankreich 3,59 0,01 3,79 3,17 62 EURCNH 7,987 -0,010 8,349 7,883
Griechenland 3,68 0,01 3,92 3,18 71 EURHKD 9,173 -0,006 9,322 8,958
Italien 3,80 0,01 4,02 3,21 82 EURSGD 1,494 0,000 1,511 1,468
Niederlande 3515 0,01 3,22 2,73 17 EURNZD 1,991 0,007 2,042 1,954
Portugal 3,34 0,01 3,51 2,92 36 GBPUSD 1,351 0,001 1,379 1,319
Spanien 3,47 0,00 3,58 2,96 50
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)* 77 1 2 8] 88 70 Financials (4)* 81 2 2 1 97 74
Automobiles & Parts 87 1 1 1 108 75 Banks Sen. Preferred 57 1 1 -2 69 52
Chemicals 7 1 2 2 86 64 Banks Sen. Bail-in 77 2 3 2 91 68
Construction & Materials 70 0 0 0 86 65 Insurance 103 1 2 1 120 95
Food & Beverage 67 1 S 4 7 62 Real Estate 97 0 -1 5 116 88
Health Care 70 1 2 2 82 65
Industrial Goods & Serv. 67 1 1 1 81 61 Main 58 0 3 8 74 50
Media 78 1 1 7 90 67 Crossover 287 2 11 43 363 241
Oil & Gas 83 1 2 0 95 79 Senior Financials 62 0 2 8 80 53
Personal & Household G. 64 1 2 2 76 59 Sub Financials 102 0 4 10 139 89
Retail 88 2 & 16 93 66
Technology 84 1 2 7 98 76
Telecommunications 81 1 2 3 92 74
Utilities 85 1 1 4 94 79
* Duration (Kennzahl fiir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle fiir 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), Sonnemannstral’e 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, fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr ibernehmen kénnen. Sie gibt
unsere unverbindliche Auffassung tber 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 geadufRerte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung
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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