Wahlen allerorten: Por-
tugal, Thailand, Japan

Gestern Urnengange,
einmal rund um den Globus

Mehrheitlich wurde dabei
das Bekannte und Sichere gewahlt

Super-Wahl-Sonntag:
Portugal, Thailand, ...

Wen interessiert American Football? Es war ein Super-
Wahl-Sonntag! Keine Zeit flir Bowling. In Portugal wurde
der Sozialist Antonio Jose Seguro mit Uberwaltigender
Mehrheit zum Prasidenten gewahlt. Der bisherige Amts-
inhaber, Marcelo Rebelo de Sousa, diirfte nach zwei
Amtszeiten nicht mehr antreten. Rechtsausleger Andre
Ventura kam bei der gestrigen Abstimmung auf lediglich
rund 30 Prozent der Stimmen.

In Thailand gewannen die Konservativen unter Minister-
prasident Anutin Charnvirakul die dortige vorgezogene
Parlamentswahl. Die Schwierigkeiten, nun eine Koaliti-
onsregierung zu bilden, gelten als Uberschaubar. Zeit-
gleich mit der Parlamentswahl stimmte Thailand Uber eine
neue Verfassung ab. Das von den Militdrs 2017 in Kraft
gesetzte Statut wurde beim gestrigen Wahlgang ad acta
gelegt. Okonomisch stellt sich der neuen politischen Fiih-
rung in Bangkok die Aufgabe, das Land in Schwung zu
bringen. Der Tourismus schwachelt. Ein bewaffneter
Grenzkonflikt mit Kambodscha im vorigen Jahr ist noch
frisch in Erinnerung. Eine hohe Schuldenlast drickt den
Konsum der privaten Haushalte. Thailand gehort 6kono-
misch aktuell in Stidostasien zu den Underperformern.
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Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 24.721 230 25.421 24.309
MDAX 31.663 228 32.321 30.618
Euro Stoxx 50 5.998 73 6.041 5.791
S&P 500 6.932 134 6.979 6.797
Nasdaq 23.031 491 23.857 22.541
VDAXNEW (in %) 18,9 -2,0 20,9 14,8
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,066 0,03 2,11 2,02
Bund-Rendite 10Y 2,807 0,00 2,90 2,78
US-Treasury 2Y 3,499 0,03 3,62 3,46
US-Treasury 10Y 4,205 0,01 4,29 4,14
Bund-Future 128,20 -0,04 128,42 127,11
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... Japan

Gleichfalls vorgezogene Parlamentswahlen, gleichfalls
geplagt von einer mauen gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung: Japan. Dort fuhren Ministerprasidentin Sanae Ta-
kaichi und deren Partei, die LDP, gestern einen Erdrutsch-
sieg ein. Gemal Hochrechnungen kann die Liberaldemo-
kratische Partei im Unterhaus mit bis zu 328 Sitzen rech-
nen, bei 465 Sitzen im Parlament insgesamt. Selbst wenn
es am Ende ein paar Sitze weniger werden: Es winkt eine
satte Zwei-Drittel-Mehrheit. Takaichi steht flr eine weiter
laxe Fiskalpolitik, trotz einer Staatsverschuldung bereits
jetzt, die unter den grofRen Industrienationen ihresgleichen
sucht. Die Gefahr besteht, dass Druck auf die japanische
Notenbank ausgelibt wird, die Leitzinsen niedriger anzu-
setzen, als dies gesamtwirtschaftlich geboten ware.

Seit dem vorigen Jahr weht in der japanischen Wirt-
schaftspolitik ein neuer Wind. Besonders krass zeigt sich
dies beim AulRenwert des Yen. Innerhalb eines Jahres hat
der Yen gegenuber dem Euro nominal um knapp 16 %
verloren. Fur die Zeit seit dem Amtsantritt Takaichis als
Ministerprasidentin, seit dem 21. Oktober 2025, summie-
ren sich die Verluste auf immerhin knapp 5 %. Eine schul-
denfinanzierte expansive Fiskalpolitik wirkt, flr sich ge-
nommen, stitzend auf eine zugehoérige Wahrung. Dass
der Yen aktuell unter Druck steht, beruht auf der Erwar-
tung am Markt einer alsbald wieder lockereren Geldpolitik.
Notfalls mag ja die Geldpolitik ,an die Kette“ gelegt wer-
den. Frau Takaichi wird so ziemlich alles zugetraut. Fur
die Aktien in Tokio ist das gestrige japanische Wahlergeb-
nis ein gutes Zeichen: Der Nikkei 225 sprang jetzt zu Wo-
chenbeginn um bemerkenswerte 4,4 % nach oben.

Dr. Thomas MeiBner
Leiter Research
Finanzmarktstrategie
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iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,336 -0,01 347 3,32
Bunds 2,944 0,01 3,01 2,90
SSA 3,288 -0,01 3,40 3,28
Covered 2,830 -0,01 2,94 2,83
Non-Financials 3,438 0,00 3,56 3,42
Financials 3,341 0,00 3,46 3,30
NF High Yield 5,453 0,00 5,53 5,42
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1820 0,0027 1,1952 1,1595
EURCHF 0,9163 -0,0003 0,9327 0,9157
EURGBP 0,8682 -0,0037 0,8732 0,8621
EURJPY 185,39 0,4589 185,90 182,32
USDCNY 6,9402 -0,0008 6,9913 6,9364
USDCHF 0,7753 -0,0020 0,8036 0,7678
USDJPY 156,86 0,0300 158,94 152,84
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief

Brent Rohdl (Spot, USD/bl) 68,11 054 70,73 60,01
Gold (USD/oz.) 4941 12019 5285 4.322
Silber (USD/oz.) 7494  -377 11845 7199
Kupfer LME (3M, USD/t) 12994 91 13618 12423
Aluminium LME (3M, USD/t) ~ 3.085 58 3257 2.99%
Nickel LME (3M, USD/t) 17090 19 18756 16.646
Zink LME (3M, USD/t) 3.346 44 3412 3.118
Blei LME (3M, USDI/t) 1.960 5 2100 1.956
CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 77,12 053 90,16 76,59
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Prognosen
Konjunktwr

in % 2023 2024 2025e 2026 Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
Deutschland  BIP 0,7 05 03 038 DAX 24.721 24.500 25.000 25.000
Inflation 59 22 29 23 Euro Stoxx 50 5.998 5.900 5.900 5.900
Euroraum BIP 0,5 0,7 15 13 S&P 500 6.932 6.800 6.800 6.800
Inflation 54 24 24 22 Nikkei 225 54.254 53.000 53.000 53.000
T - 29 28 20 25 Rohél Brent 68,11 65 60 60
. 4 30 27 29 Gasoil ICE 699,25 650 600 600
Gold 4.941 5.000 5.000 5.000
China BIP 52 5,0 3,7 3,5
) Silber 74,94 80 70 55
Inflation 02 02 0.0 08 Kupfer 12.994 12.800 12550 12.750
Welt BIP 2.9 32 28 2.9 Nickel 17.090 15.200 15.550 15.800
Inflation 53 3.5 34 34 Aluminium 3.085 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 1,182 1,18 1,20 1,22
EZB Einlagesatz 2,000 2,00 2,00 2,00 EURJPY 185,395 188 189 186
Tagesgeld (€STR)* 1,931 1,95 1,95 1,95 EURCHF 0,916 0,95 0,96 0,97
3M Euribor 1,999 2,00 2,05 2,05 EURGBP 0,868 0,85 0.85 0,85
Swap 2J 2,231 2,15 2,20 2,30 EURCNY 8,190 8,38 8,22 8,17
Swap 5J 2,505 2,45 2,45 2,55 Weitere Wahrungen Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
Swap 10J 2,858 2,80 2,85 2,90 — 1,687 172 169 167
Bund 2J 2,066 2,00 2,05 2,20 EURBRL 6178 6.45 6.50 6.30
Bund 5J 2,376 2,35 2,40 2,55 TR 1,612 166 168 1,66
Bund 10J 2,807 280 290 3,00 EURCZK 24,221 24,20 24,00 23,80
USA Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026 EURHUF 378,050 392,00 385,00 390,00
Fed Funds Target Rate 3,750 3,75 3,50 3,50 EURMXN ::’jj: f: 'zg ff‘ig ffﬁg
EURNOK
Tagesgeld (SOFR)* 3,650 3,65 3,40 3,40 ’ ! ! 2
EURPLN 4,219 4,26 4,30 4,36
3M USD Geldmarkt 3,643 3,60 3,40 3,35
EURRON 5,092 517 5,19 5,25
Swap 2J 3,328 3,25 3,10 3,00
EURSEK 10,662 10,80 10,65 10,55
Swap 5J 3,477 3,35 3,30 3,40
EURTRY 51,549 50,70 51,80 53,50
Swap 10J 3,798 3,80 3,80 4,00
EURZAR 18,968 19,80 19,60 19,50
Treasury 2J 3,499 3,50 ISE35) 3,25
Treasury 5J 3,754 3,70 3,70 3,75
Treasury 10J 4,205 4,30 4,40 4,50
Weitere Industriestaaten Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,728 3,70 3,45 3,20
UK 10Y Staatsanleihe 4,590 4.45 4,60 4,70
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,036 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,254 0,30 0,35 0,40

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

Termine des Tages

PERIODE LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKET

PROGNOSE progNOSE! WERT?

10:30 EWU Sentix Investorvertrauen Feb 0,0 -2,3 -1,8 *
13:00 EWU Rede EZB-Chefvolksw irt Lane *

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 1,972 0,019 1,989 1,938
EURIBOR 6M 2,152 -0,020 2,172 2,103
USD Geldmarkt 1M 3,685 -0,010 3,785 3,685
USD Geldmarkt 6M 3,800 -0,060 3,870 3,745
CHF Swap 10Y 0,630 -0,005 0,750 0,627
JPY Swap 10Y 2,066 0,029 2,157 1,947 i
GBP Swap 10Y 4,333 -0,042 4,382 4,166 == : 5 e ’f'
EUR Swap 30Y 3,175 0,014 3,294 3,099 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 3,26 0,00 3,40 3,24 45 EURDKK 7,468 0,002 7473 7,466
Deutschland 2,81 0,00 2,90 2,78 - EURSEK 10,662 0,010 10,827 10,506
Frankreich 3,38 -0,01 3,54 3,35 57 EURCNH 8,190 0,015 8,349 8,082
Griechenland 3,37 0,00 3,55 3,36 56 EURHKD 9,237 0,022 9,322 9,043
Italien 3,42 0,01 3,55 3,39 61 EURSGD 1,503 0,000 1,511 1,495
Niederlande 2,92 0,00 3,01 2,90 11 EURNZD 1,965 -0,008 2,042 1,954
Portugal 3,13 0,01 3,29 3,10 32 GBPUSD 1,361 0,009 1,379 1,338
Spanien 317 0,00 3,29 3,15 36
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)* 72 0 1 -2 76 70 Financials (4,1)* 76 0 2 -4 81 74
Automobiles & Parts 78 2 1 -8 88 75 Banks Sen. Preferred 54 1 2 -5 60 52
Chemicals 65 0 0 -4 71 64 Banks Sen. Bail-in 72 1 4 -2 75 68
Construction & Materials 66 1 1 -4 72 65 Insurance 96 0 1 -5 102 95
Food & Beverage 63 0 0 0 67 62 Real Estate 88 0 0 -3 93 88
Health Care 67 0 1 -1 71 65
Industrial Goods & Serv. 63 1 1 -4 67 61 Main 51 -1 0 1 52 50
Media 73 1 5 2 73 67 Crossover 244 -5 -4 0 252 241
Oil & Gas 81 0 0 -2 86 79 Senior Financials 54 -1 0 -1 55 53
Personal & Household G. 60 0 0 -2 64 59 Sub Financials 920 -2 -1 -3 94 90
Retail 67 0 0 -4 73 66
Technology 81 1 3 3 81 76
Telecommunications 76 1 0 -3 80 74
Utilities 80 0 1 -1 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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