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Neue gegenseitige Angriffe am Golf

Neue Angriffe Israels im Sudlibanon, der USA auf Ziele im
Iran und des Iran auf eine US-Militarbasis in Kuwait lassen
einen tragfahigen Frieden in der Region wieder in weitere
Ferne ricken. US-Prasident Trump wies zudem einen Be-
richt zurlick, demzufolge die USA kurz vor einem Kompro-
miss mit dem Iran stiinden. Die Olpreise stiegen infolge
dessen erneut an - Brent um rund 2 % - und die Aktien-
bdrsen in Asien verzeichneten Kursverluste als Folge der
erneuten militdrischen Eskalation.

Durable Goods und PCE Core Index

Heute stehen eine ganze Reihe von Konjunkturdaten an.
Interessant aus unserer Sicht sind hier vor allem die US
Durable Goods Orders fir den Monat April. Wir gehen von
einem Anstieg um 3,0 % gegeniber dem Vormonat aus,
nach einem Zuwachs um 0,8 % im Marz.

Fur die US Durable Goods
Orders im April erwarten wir
heute einen Anstieg um etwa
3,0 % gegeniiber dem Vor-
monat.

Prognose Durable
Goods Orders USA
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Index Vortag z.Vortag Hoch Tief
DAX 25.178 -7 25.421 22.301
MDAX 33.009 311 33.009 27.655
Euro Stoxx 50 6.071 6 6.173 5.501
S&P 500 7.520 1 7.520 6.344
Nasdaq 26.675 19 26.675 20.795
VDAXNEW (in %) 19,2 -0,4 33,8 14,8
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Anderung 2026

Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,527 -0,01 2,69 1,97
Bund-Rendite 10Y 2,953 0,00 3,16 2,61
US-Treasury 2Y 4,019 0,00 4,10 3,41
US-Treasury 10Y 4,480 -0,01 4,66 3,95
Bund-Future 125,97 -0,02 130,23 123,96
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Dies wlrde eine anhaltend starke Investitionsneigung vor
allem der sogenannten US-Hyperscaler bestatigen, deren
enorme Investitionen in KI-Ausristungen derzeit ein wich-
tiges Standbein der US-Wirtschaft darstellen und deren
Bedeutung fur die US-Aktienmarkte aktuell kaum unter-
schatzt werden kann.

Der US PCE Core Index misst dagegen die Kernrate des
Preisanstiegs bei den persdnlichen Konsumausgaben der
US-Verbraucher. Er ist ein wichtiger Indikator fur den
Preisdruck auf der Konsumentenebene. Unsere Schat-
zung fur den April-Wert liegt hier bei 3,3 % (Y-Y). Damit
wurde sich der Preisauftrieb in den USA weiter beschleu-
nigen. In Verbindung mit dem erwartet kraftigen Anstieg
der Durable Goods Orders wirde dies eher den Falken
innerhalb der US Fed Munition liefern.

Rede vom CEO der New York Fed

Passend dazu: Durchaus mit etwas Spannung durfte
heute eine Rede von John C. Williams, stellvertretender
Vorsitzender des Offenmarktausschusses der US Fed
und CEO der Federal Reserve Bank of New York, erwartet
werden. Vor dem Hintergrund des Wechsels an der Spitze
der US Fed kdnnte sein Auftritt interessante Hinweise auf
die generelle Stimmung innerhalb der US-Notenbank ge-
ben. Vielleicht kommentiert er auch die heutigen Daten zu
Konjunktur und Inflation.

Matthias Krieger
Senior Economist
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iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,486 0,00 3,66 3,18
Bunds 3,111 0,00 3,29 2,78
SSA 3,482 0,00 3,67 3,14
Covered 3,143 0,00 3,34 2,69
Non-Financials 3,729 0,00 3,99 3,37
Financials 3,675 0,00 4,00 3,27
NF High Yield 5,858 -0,03 6,43 542
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1,1627 0,0002 1,1952 1,1444
EURCHF 0,9148 0,0018 0,9327 0,9028
EURGBP 0,8664 0,0022 0,8782 0,8619
EURJPY 185,45 0,2412 187,56 181,45
USDCNY 6,7816 -0,0058 6,9913 6,7816
USDCHF 0,7869 0,0014 0,8036 0,7652
USDJPY 159,51 0,1800 160,15 152,67
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohdl (Spot, USD/bl.) 99,58 0 118,34 60,01
Gold (USD/oz.) 4432 -77,70 5298 4.322
Silber (USD/oz.) 74,35 -1,90 118,45 67,23
Kupfer LME (3M, USD/t) 13.531 -93 14.153 11.930
Aluminium LME (3M, USD/t)  3.636 -37 3.673 2.996
Nickel LME (3M, USD/t) 18.943 -30 19.642 16.646
Zink LME (3M, USD/t) 3.513 -21 3.585 3.042
Blei LME (3M, USD/t) 2.006 -9 2100 1.888
CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 77,53 067 90,16 6237
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Prognosen
Konjunktur |

in % 2023 2024 2025¢ 2026e Vortag 30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027
Deutschland  BIP 0,7 0,5 0,4 0,5 DAX 25178 24.000 25.000 26.500
Inflation 5.9 22 22 27 Euro Stoxx 50 6.071 5.700 5.900 6.200
Euroraum BIP 05 07 15 10 S&P 500 7.520 6.800 6.800 7.000
Inflation 54 24 21 28 Nikkei 225 64.999 54.000 57.000 60.000
USA BIP 29 28 21 22 Rohél Brent 99,58 85 80 75
N 41 30 27 33 Gasoil ICE 1047,00 1100 1000 900
Gold 4.432 4.800 5.200 5.500
China BIP 52 50 37 35
) Silber 74,35 70 65 60
Inflation 0.2 0.2 0.0 08 Kupfer 13.531 12.550 13.600 14.500
Welt BIP 29 3.2 3.3 2,7 Nickel 18.943 17.800 19.200 20.500
Inflation 53 3,5 34 3.6 Aluminium 3.636 3.450 3.600 3.750
Zinsen, Renditen, Swapsatze (in % Devisen
Euroraum Vortag  30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027 Hauptw dhrungen Vortag  30.06.2026 31.12.2026  30.06.2027
EZB Hauptrefisatz 2,150 2,65 2,65 2,65 EURUSD 1,163 1,18 1,22 1,24
EZB Einlagesatz 2,000 2,25 2,50 2,50 EURJPY 185,449 189 186 182
Tagesgeld (€STR)* 1,932 2,20 245 2,45 EURCHF 0,915 0,91 0,93 0,94
3M Euribor 2,229 235 2,55 255 EURGBP 0,866 0,85 0,85 0,85
Swap 2J 2,756 2,90 2,80 2,70 EURCNY 7,881 8,08 8,17 7.94
Swap 5J 2,819 2,95 2,90 2,85 Weitere Wihrungen Vortag 30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027
Swap 10J 3,024 3,15 3,15 3,15 —— 1,631 167 163 161
Bund 2J 2,527 2,70 2,65 2,60 EURBRL 5,388 6.35 6.30 6.20
Bund 5J 2,663 2,80 2,80 2,80 e 1,610 168 166 163
Bund 10J 2,953 310 3.15 3.20 EURCZK 24,283 24,00 23,80 23,65
USA Vortag  30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027 EURHUF 354,775 360,00 355,00 350,00
Fed Funds Target Rate 3,750 3,75 3,75 3,50 EURMXN 20,220 22,80 22,30 22,10
Tagesgeld (SOFR)* 3,630 3,65 3,65 3,40 EURNOK 1:'2791 ! 1’3‘25 ! 1’325 ! 1’31 0
3M USD Geldmarkt 3,658 3,65 3,65 3,40 EURPLN 1235 4 4.36 4.36
EURRON 5,246 5,25 525 5,29
Swap 2J 3,886 3,65 345 3,25
EURSEK 10,801 10,65 10,45 10,40
Swap 5J 3,898 3,65 3,50 3,40
EURTRY 53,367 53,30 56,00 60,20
Swap 10J 4,071 4,00 3,95 4,00
EURZAR 19,035 19,60 19,00 18,70
Treasury 2J 4,019 3,85 3,65 3,45
Treasury 5J 4,182 4,00 3,85 3,75
Treasury 10J 4,480 4,50 4,50 4,50
Weitere Industriestaaten Vortag 30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027
UK Tagesgeld (SONIA)* 3,729 3,70 3,70 3,45
UK 10Y Staatsanleihe 4,861 4,90 4,80 4,70
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,044 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,450 0,35 0,40 0,45

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

Termine des Tages

PERIODE = LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKH

PROGNOSE PROGNOSE'I) WERTZ)

02:00 EMU ECB Chief Economist Lane speaks =
11:00 EMU Economic Sentiment May 52,0 823 53,0 b
11:00 EMU Industrial Confidence May -3,0 -85 -7, 7 *
13:30 EMU ECB publishes Account of April 30 Meeting =
14:30 UsA Durable Goods Orders (M/M) (prelim.) Apr 3,0 3,0 03 i
14:30 UsA GDP (Q/Q, annualized) (2nd estimate) Q1 2,1 2.1 2,0 =
14:30 UsSA PCE Core (YY) Apr 33 33 32 =
14:30 usa Personal Income (MM} Apr 0,5 0,4 08 =
14:30 usA Personal Spending (M/K) Apr 0.5 05 0.9 *
14:55 Usa FOMC Vice Chair Willams speaks =
18:00 UsA, New Home Sales (thous.) Apr G50 5683 632 *
17:30 EMU  ECB Council Member Schnabel speaks =

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 1,903 -0,018 2,010 1,878
EURIBOR 6M 2,492 0,046 2,619 2,103
USD Geldmarkt 1M 3,750 -0,015 3,790 3,685
USD Geldmarkt 6M 3,800 -0,065 4,020 3,735
CHF Swap 10Y 0,758 -0,043 0,886 0,495
JPY Swap 10Y 2,535 -0,031 2,617 1,934 t
GBP Swap 10Y 4,673 0,011 4,953 4115 == : 5 e ’f‘
EUR Swap 30Y 3,169 0,023 3,294 2,972 _—— T eee———— ¥
Staatsanleihen Euroraum (1o sanre, Renditen in %p.a)
Anderung 2026 Spread liber Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 3,52 0,00 3,75 3,04 57 EURDKK 7,473 0,001 7474 7,466
Deutschland 2,95 0,00 3,16 2,61 - EURSEK 10,801 -0,035 11,025 10,506
Frankreich 3,53 -0,01 3,79 3,17 58 EURCNH 7,881 -0,010 8,349 7,881
Griechenland 3,58 0,01 3,92 3,18 62 EURHKD 9,108 -0,002 9,322 8,958
Italien 3,71 0,01 4,02 3,21 76 EURSGD 1,485 0,000 1,511 1,468
Niederlande 3,10 0,00 3,32 2,73 15 EURNZD 1,973 -0,017 2,042 1,954
Portugal 3,28 0,00 3,51 2,92 32 GBPUSD 1,342 -0,003 1,379 1,319
Spanien 3,41 0,00 3,63 2,96 45
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 1 2 88 70 Financials (4)* 79 1 1 -1 97 74
Automobiles & Parts 86 0 0 -1 108 75 Banks Sen. Preferred 55 1 2 -4 69 52
Chemicals 69 1 0 0 86 64 Banks Sen. Bail-in 73 1 1 -1 91 68
Construction & Materials 71 1 1 0 86 65 Insurance 103 1 1 1 120 95
Food & Beverage 66 0 0 3 7 62 Real Estate 95 0 1 4 116 88
Health Care 69 0 0 1 82 65
Industrial Goods & Serv. 67 0 1 0 81 61 Main 54 0 -1 4 74 50
Media 76 1 1 5 90 67 Crossover 267 -2 -7 23 363 241
Oil & Gas 81 0 1 -1 95 78 Senior Financials 56 0 -1 2 80 53
Personal & Household G. 62 0 0 0 76 59 Sub Financials 93 0 -2 0 139 89
Retail 85 1 1 14 93 66
Technology 85 1 1 7 98 76
Telecommunications 80 0 0 1 92 74
Utilities 84 0 1 3 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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