Neue Eskalationsrisiken
Im Iran-Konflikt

e Trump erhoht den Druck auf Iran

e Brent auf neuem Sechsmonatshoch
e Blue Owl schurt Finanzierungsrisiken

Iran-Kriegsrisiken heben Olpreise an

Die Olpreise haben zuletzt kraftig zugelegt, getrieben von
wachsenden Sorgen uber eine mogliche militérische Es-
kalation zwischen den USA und dem Iran. Am Mittwoch
und Donnerstag verteuerte sich der Preis flr ein Barrel
Brent um mehr als 4 US-Dollar auf 71 USD. Die zuvor be-
stehenden Hoffnungen auf ein baldiges US-iranisches Ab-
kommen wichen einem deutlich erhdhten Risiko militari-
scher Auseinandersetzungen. Das Weille Haus sprach
zwar von ,gewissen Fortschritten® bei den Gesprachen in
Genf — dies reichte jedoch nicht aus, um die Lage an den
Olmarkten zu entspannen. US-Vizeprasident JD Vance
erklarte, Washington prife, ob der diplomatische Kurs ge-
genuber Teheran fortgesetzt oder durch andere Optionen
ersetzt werden solle. Inzwischen haben die USA einen
Flugzeugtragerverband im Persischen Golf stationiert, ein
zweiter wird derzeit im Eiltempo aus der Karibik verlegt
und befindet sich nun kurz vor Gibraltar. Zudem wurden
Tankflugzeuge und Patriot-Batterien in die Region ge-
bracht, und auch Israel hat sich auf mogliche Gegen-
schlage vorbereitet. Zusatzliche Brisanz erhalt die Situa-
tion dadurch, dass offenbar auch chinesische und russi-
sche Schiffe vor Ort sind und zusammen mit der irani-
schen Marine tberraschend Mandver rund um die Stralle
von Hormus angesetzt wurden. Trump erhdhte gestern
den Druck auf den Iran und nannte an Bord der Air Force
One eine Frist von 10 bis 15 Tagen flr eine Einigung.
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Index Vortag z. Vortag Hoch Tief
DAX 25.044 -235 25.421 24.309
MDAX 31.479 -263 32.321 30.618
Euro Stoxx 50 6.060 -44 6.103 5.791
S&P 500 6.862 -19 6.979 6.797
Nasdaq 22.683 -71 23.857 22.541
VDAXNEW (in %) 19,4 17 20,9 14,8
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,030 0,03 2,11 1,99
Bund-Rendite 10Y 2,706 0,00 2,90 2,70
US-Treasury 2Y 3,482 0,00 3,62 3,42
US-Treasury 10Y 4,067 -0,01 4,29 4,04
Bund-Future 129,25 -0,05 129,33 127,11
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Sollte in diesem Zeitraum keine Losung erzielt werden,
wulrden ,schlimme Dinge“ passieren, hatte er bereits zu-
vor bei der ersten Sitzung des von ihm gegriindeten ,Frie-
densrates” angedroht.

Wachsende Risiken um eine
Eskalation im Konflikt zwi-
schen Iran und USA scho-
ben die Olpreise auf ein
neues Sechsmonatshoch.

Brent-Preis in USD
je Barrel

Aktienkurse tendieren schwacher

Die Kriegsvorbereitungen rund um den lran drickten
ebenfalls auf die Stimmung an den Aktienmarkten. Im fra-
hen asiatischen Handel gab der Nikkei um knapp 1 %
nach, der S&P 500 verlor 0,3 %. Zudem waren die Markt-
teilnehmer weiterhin mit den Nachwirkungen des Fed-Pro-
tokolls beschaftigt. Darin betonten die US-Notenbanker
die Risiken einer anhaltend zu hohen Inflation, was als
Lfalkenhaft® gilt und Zinssenkungen weniger wahrschein-
lich erscheinen lasst. Einige Mitglieder des Offenmarkt-
ausschusses brachten sogar — wenn auch sehr vage — die
Mdglichkeit weiterer Zinsanhebungen ins Spiel. Die Musik
spielt angesichts der laufenden Berichtssaison ohnehin
vor allem auf der Ebene der Einzeltitel. Hierzulande stand
gestern der Flugzeugbauer Airbus im Fokus, dessen Zah-
lenvorlage aufgrund eines schwachen Ausblicks negativ
aufgenommen wurde. Analysten hatten mit mehr Flug-
zeugauslieferungen gerechnet, als von Airbus in Aussicht
gestellt wurden. Die Aktie verlor rund 6 % und war
Schlusslichtim DAX. An der Wall Street legte die Aktie des
Agrartechnikkonzerns Deere nach Uberzeugenden Quar-
talszahlen um mehr als 11 % zu. Dagegen ruckten Finan-
zierungsrisiken starker in den Vordergrund: Die Aktien von
Private-Equity-Gesellschaften gaben nach (u. a. Black-
stone -6 %), nachdem Blue Owl Capital, die stark in der
Finanzierung von Projekten im Tech-Sektor sind, die
Rucknahmen aus einem seiner Private-Credit-Fonds ein-
geschrankt hatte.

Heute noch auf der Agenda

Heute frih werden die Einkaufsmanagerindizes aus
Deutschland und Euroraum erwartet. Am Nachmittag um
14:30 Uhr wird die erste Schatzung fir das US-BIP im
vierten Quartal veroffentlicht, zeitgleich das von der Fed
bevorzugte Inflationsmal}, die PCE Kernrate.

Frank Klumpp, CFA
Senior Strategist
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iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,246 0,01 3,47 3,24
Bunds 2,860 0,00 3,01 2,85
SSA 3,211 0,01 3,40 3,20
Covered 2,757 0,01 2,94 2,74
Non-Financials 3,397 0,00 3,56 3,38
Financials 3,290 0,00 3,46 3,28
NF High Yield 5,453 -0,01 5,53 5,42
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Wihrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1763 -0,0060 1,1952 1,1595
EURCHF 0,9124 0,0005 0,9327 0,9116
EURGBP 0,8743 0,0015 0,8747 0,8621
EURJPY 182,34 -0,0653 185,90 181,45
USDCNY 6,9111 0,0000 6,9913 6,9016
USDCHF 0,7757 0,0043 0,8036 0,7652
UsSDJPY 155,02 0,7250 158,94 152,67
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohdl (Spot, USD/bl.) 70,33 0 70,73 60,01
Gold (USD/oz.) 5.007 741 5285 4.322
Silber (USD/oz.) 77,75 2,30 118,45 71,99

Kupfer LME (3M, USD/t) 12809  -103

13.618 12.423

Aluminium LME (3M, USD/t)  3.068 -22 3.257 2996

Nickel LME (3M, USD/t) 17.287 12 18.756 16.646
Zink LME (3M, USD/t) 3.340 -14 3412 3.118
Blei LME (3M, USD/t) 1.955 -10 2100 1.947
CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 70 -0,24 90,16 67,83

LB=BW



Prognosen
Konjunktur |

in % 2023 2024 2025¢ 2026e Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
Deutschland BIP -0,7 -0,5 0,3 0,8 DAX 25.044 24.500 25.000 25.000
Inflation 59 22 22 23 Euro Stoxx 50 6.060 5.900 5.900 5.900
Euroraum BIP 05 0,7 15 13 S&P 500 6.862 6.800 6.800 6.800
Inflation 54 24 21 22 Nikkei 225 57.468 53.000 53.000 53.000
USA BIP 29 28 20 25 Rohdl Brent 70,33 65 60 60
Gasoil ICE 727,75 650 600 600
Inflation 4.1 3,0 2,7 2,9
) Gold 5.007 5.000 5.000 5.000
China BIP 52 5,0 3,7 3,5 silber 7775 80 70 55
Inflation 02 0.2 0.0 08 Kupfer 12.809 12.800 12.550 12.750
Welt BIP 29 3,2 2,8 29 Nickel 17.287 15.200 15.550 15.800
Inflation 53 35 34 34 Aluminium 3.068 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 1,176 1,18 1,20 1,22
EZB Einlagesatz 2,000 2,00 2,00 2,00 EURJPY 182,342 188 189 186
Tagesgeld (ESTR)* 1,931 1,95 1,95 1,95 EURCHF 0,912 0,95 0,96 0,97
3M Euribor 2,024 2,00 2,05 2,05 EURGBP 0,874 0,85 0,85 0,85
Swap 2J 2,192 215 2,20 2,30 EURCNY 8,124 8,38 8,22 8,17
Swap 5J 2,433 2,45 2,45 2,55 Weitere Wahrungen Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026
Swap 10J 2,756 2,80 2,85 2,90 EURAUD 1,667 172 1,69 1,67
Bund 2J 2,030 2,00 2,05 2,20 EURBRL 6,136 645 6,50 6,30
Bund 5J 2,300 2,35 2,40 2,55 P — 1610 166 168 166
Bund 10J 2,706 280 290 3,00 EURCZK 24,245 24,20 24,00 23,80
USA Vortag 31.03.2026  30.06.2026  31.12.2026 EURHUF 378,925 392,00 385,00 390,00
Fed Funds Target Rate 3,750 3,75 3,50 3,50 EURMXN f:::: : ’28 ?f’ig ffzz
EURNOK
Tagesgeld (SOFR)* 3,730 3,65 3,40 3,40 ! ! ! ’
EURPLN 4,224 4,26 4,30 4,36
3M USD Geldmarkt 3,667 3,60 3,40 3,35
EURRON 5,097 517 5,19 5,25
Swap 2J 3,285 3,25 3,10 3,00
EURSEK 10,669 10,80 10,65 10,55
Swap 5J 3,363 BH5! 3,30 3,40
EURTRY 51,476 50,70 51,80 53,50
Swap 10J 3,663 3,80 3,80 4,00
EURZAR 19,014 19,80 19,60 19,50
Treasury 2J 3,482 3,50 335 3,25
Treasury 5J 3,647 3,70 3,70 3,75
Treasury 10J 4,067 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 4,439 4,45 4,60 4,70
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,047 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,253 0,30 0,35 0,40

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

Termine des Tages

PERIODE LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKET

PROGNOSE progNOsSg? WERT?

00:30 JPN Nationaler CPI (Y/Y) Jan 1,7 1,5 2,1 *
08:00 DE PPl (M/M) Jan -0,1 - -0,2 *
09:30 DE PMI Verarbeitendes Gew erbe (vorlaufig) Feb 50,0 - 49,1 o
09:30 DE PMI Dienstleistungen (vorlaufig) Feb 52,8 - 52,4 e
10:00 EWU PMI Verarbeitendes Gew erbe (vorlaufig) Feb 50,0 - 49,5 b
10:00 EWU PMI Dienstleistungen (vorléufig) Feb 52,0 - 51,6 b
10:00 EWU PMI Composite (vorlaufig) Feb 52,0 - 51,3 b
11:00 EWU ECB veroffentlicht Tariflohnindikator (Y/Y) Q4 1.8 - 1,9 **
14:30 USA BIP (Q/Q, annualisiert) (1. Schatzung) Q4 34 2,8 4,4 o
14:30 USA PCE Kernrate (Y/Y) Dez 2,9 2,9 2,8 o
14:30 USA Personliche Einkommen (IM/M) Dez 0,4 0,3 0,3 **
14:30 USA Personliche Ausgaben (M/M) Dez 0,5 0,4 0,5 **
16:00 USA Neubauverkaufe (in Tsd.) Dez 725 735 737 **
16:00 USA Uni Michigan Verbrauchervertrauen (final) Feb - 56,9 57,3 *

IRL Rating Review Irland (Moody's®) *

1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

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

Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief
EURIBOR 1M 1,930 0,009 1,994 1,921
EURIBOR 6M 2,137 -0,004 2,172 2,103
USD Geldmarkt 1M 3,715 0,010 3,785 3,685
USD Geldmarkt 6M 3,775 0,020 3,870 BNE5!
CHF Swap 10Y 0,568 0,024 0,750 0,544
JPY Swap 10Y 1,982 -0,001 2,157 1,947
GBP Swap 10Y 4,213 0,002 4,382 4,166
EUR Swap 30Y 3,058 -0,006 3,294 3,048
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 3,14 0,00 3,40 3,14 43 EURDKK 7,472 0,000 7473 7,466
Deutschland 2,711 0,00 2,90 2,70 - EURSEK 10,669 0,043 10,827 10,506
Frankreich 3,25 0,01 3,54 3,25 55 EURCNH 8,124 0,004 8,349 8,082
Griechenland 3,25 0,00 8i55) 3,25 85 EURHKD 9,192 -0,047 9,322 9,043
Italien 3,29 0,00 3,55 3,29 59 EURSGD 1,492 -0,004 1,511 1,492
Niederlande 2,82 0,01 3,01 2,81 11 EURNZD 1,969 -0,003 2,042 1,954
Portugal 3,02 0,00 3,29 3,02 31 GBPUSD 1,345 -0,009 1,379 1,338
Spanien 3,06 0,00 3,29 3,06 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)* 76 0 3 2 77 70 Financials (4)* 79 0 2 -1 81 74
Automobiles & Parts 85 0 4 -2 88 75 Banks Sen. Preferred 56 0 2 -3 60 52
Chemicals 68 0 3 -1 71 64 Banks Sen. Bail-in 75 0 2 0 76 68
Construction & Materials 70 0 3 0 72 65 Insurance 100 -1 3 -2 102 95
Food & Beverage 68 0 S 5 69 62 Real Estate 90 0 1 -2 93 88
Health Care 72 0 4 3 73 65
Industrial Goods & Serv. 67 0 & 1 68 61 Main 53 1 1 2 53 50
Media 77 0 3 6 77 67 Crossover 250 4 2 6 252 241
Oil & Gas 84 0 3 2 86 79 Senior Financials 55) 1 0 1 56 53
Personal & Household G. 64 0 3 2 65 59 Sub Financials 93 2 0 0 94 89
Retail 71 0 2 -1 73 66
Technology 85 0 4 8 86 76
Telecommunications 80 0 4 82 74
Utilities 83 0 2 2 84 79
* Duration (Kennzahl fiir durchschnittiche Restlaufzeit) Quelle fiir alle Daten in dieser Publikation: LSEG, LBBW Research
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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-
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Informationen Uber konkrete Anlagemdglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich
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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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