Trump droht Iran mit
neuen Attacken

Luftschlage, Invasion von Kharg oder
sogar mehr?

Insiderverdachtige Geschafte im Weillen
Haus

Warshs Mission gestartet

Die Uhr tickt

Inmitten der festgefahrenen diplomatischen Bemihungen
droht US-Prasident Donald Trump dem Iran erneut mit
Zerstorung. Auf seiner Plattform Truth Social schrieb er:
"Fur Iran tickt die Uhr, und sie sollten sich besser schnell
bewegen, sonst wird von ihnen nichts mehr Ubrigbleiben.
Die Zeit drangt." Gerechnet wird allerdings nicht mit einem
umfassenden neuen Krieg, sondern mit einer zeitlich be-
grenzten Aktion: Vor allem Luftschlage gegen Kraftwerke
und Bricken. Denkbar waren allerdings auch Bodenope-
rationen auf der fiir den Olexport Irans so wichtigen Insel
Kharg. Die Medien sprechen zudem von einer moglichen
Mission zur Bergung des im Iran gehorteten hochangerei-
cherten Urans. Weil dieses allerdings wohl weit im Lan-
desinnern und zudem tief unter der Erde in Stollen lagert,
kdme eine solche fur die USA womdglich einem Himmel-
fahrtskommando gleich, weshalb dies zum jetzigen Zeit-
punkt wenig wahrscheinlich sein durfte.

Donald macht den Dagobert

US-Prasident Donald Trump wurde auf seiner China-
Reise wurde in der vergangenen Woche von diversen
Wirtschaftsvertretern begleitet. Fir Boeing sprangen da-
bei Kaufe seitens chinesischer Airlines Uber 300 Flug-
zeuge heraus. Und Nvidia bekam die US-Freigabe dafir,
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,654 0,06 2,69 1,97
Bund-Rendite 10Y 3,126 0,11 3,13 2,61
US-Treasury 2Y 4,062 0,07 4,06 341
US-Treasury 10Y 4,595 0,12 4,60 3,95
Bund-Future 124,27 -0,94 130,23 124,27
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kinftig KI-Chips der zweitjlingsten Generation in die
Volksrepublik zu liefern. Zuvor war bekanntgeworden,
dass der US-Prasident vor einiger Zeit privat Aktien beider
Gesellschaften im Gegenwert von jeweils zwischen einer
und funf Millionen US-Dollar gekauft hatte.

Schuss konnte nach hinten losgehen

Am Freitag GUbernahm Kevin Warsh den Vorsitz der US-
Notenbank Fed. US-Prasident Donald Trump erwartet von
ihm rasche Zinssenkungen. Warsh sprach sich zwar wie-
derholt ebenfalls fur niedrigere Zinsen aus und argumen-
tierte dabei, dass die Kl disinflationar wirke, weil sie die
Produktivitat steigere und damit den Preisauftrieb dampfe.
Zudem bevorzugt er bei der Inflationsmessung soge-
nannte Trimmed-Mean-Male, bei denen extreme Preis-
anderungen ausgeblendet werden. Der Druck auf die
Wahrungshuter im Falle einer stark anziehenden Teue-
rung die Leitzinsen sogar erhéhen zu missen, ware hier-
durch vermindert. Ob Warsh eine lockerere Geldpolitik
wirklich durchsetzen kann, ist jedoch offen. Schlielich
entscheidet er im Offenmarktausschuss nicht alleine, son-
dern braucht Mehrheiten. Erschwerend kommt hinzu,
dass Vorganger Jerome Powell nicht abtritt, sondern im
Ausschuss verbleibt. Warsh konnte daher sogar Uber-
stimmt werden. Weil dieser zudem plant, die stark ausge-
weitete Fed-Bilanz zurlickzufiihren, ist auf Sicht mit stei-
genden Langfristzinsen zu rechnen, was eine lockere
Geldpolitik weiter erschweren wirde.

2 Bio. USD

Medienberichten zu Folge
diirfte der Borsengang von
Elon Musks SpaceX friiher
erfolgen als gedacht.

Erwartete
Kapitalisierung
von SpaceX

Star Trek fur Wall Street

Der Borsengang von Elon Musks SpaceX kénnte Anga-
ben zu Folge deutlich friher erfolgen als bislang gedacht.
Das Unternehmen, vereint eine Raumfahrtgesellschaft,
ein Starlink genanntes Satellitennetzwerk, das soziale
Netzwerk X, sowie das Kl-Labor xAl, und kdonnte im Rah-
men des Borsengangs bis zu 80 Mrd. US-Dollar einsam-
meln. Angestrebt wird eine Kapitalisierung von um die
2 Billionen US-Dollar. Erwartet wird, dass der Ausgabe-
preis am 11. Juni festgelegt wird und der Bérsengang ei-
nen Tag spater erfolgt.

Uwe Streich
Senior Strategist
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Vortag z.Vortag Hoch Tief
105,80 0 118,34 60,01
4,553 -132,11 5298 4.322
78,74 -8,05 118,45 67,23
13.555 -384 14.153 11.930
3.563 -95 3.658 2.996
18.497 -402 19.642 16.646
Zink LME (3M, USD/t) 3.534 -51 3.585 3.042
Blei LME (3M, USD/t) 1.979 -37 2100 1.888
CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 74,4 0,54 90,16 62,37
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Prognosen
Konjunktwr

in % 2023 2024 2025¢ 2026e Vortag 30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027
Deutschland  BIP 0,7 05 04 0,5 DAX 23.951 24.000 25.000 26.500
Inflation 59 22 2,2 27 Euro Stoxx 50 5.828 5.700 5.900 6.200
Euroraum BIP 0,5 0,7 15 1,0 S&P 500 7.409 6.800 6.800 7.000
Inflation 54 24 21 28 Nikkei 225 61.409 54.000 57.000 60.000
USA BIP 29 28 21 29 Rohdl Brent 105,80 85 80 75
P 41 30 27 33 Gasoil ICE 1204,25 1100 1000 900
Gold 4.553 4.800 5.200 5.500
China BIP 52 50 37 3,5
. 02 02 00 08 Silber 78,74 70 65 60
Inflation ’ ’ ’ ’ Kupfer 13.555 12,550 13.600 14.500
Welt BIP 29 3.2 33 2,7 Nickel 18.497 17.800 19.200 20.500
Inflation 53 35 34 36 Aluminium 3563 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 2,65 2,65 2,65 EURUSD 1,163 1,18 1,22 1,24
EZB Einlagesatz 2,000 2,25 2,50 2,50 EURJPY 184,446 189 186 182
Tagesgeld (€STR)* 1,930 2,20 245 2,45 EURCHF 0,915 0,91 0,93 0,94
3M Euribor 2,232 2,35 2,55 2,55 EURGBP 0,871 0,85 0,85 0,85
Swap 2J 2,945 2,90 2,80 2,70 EURCNY 7,921 8,08 8,17 7,94
Swap 5J 3,012 2,95 2,90 2,85 Weitere Wihrungen Vortag 30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027
Swap 10J 3,217 3,15 3,15 3,15 e 1626 167 163 161
Bund 2J 2,654 2,70 2,65 2,60 EURBRL 5,894 6.35 6.30 6.20
Bund 5J 2,831 2,80 2,80 2,80 EURCAD 1,600 168 1,66 163
Bund 10J 3126 3.10 315 3.20 EURCZK 24,322 24,00 23,80 2365
USA Vortag 30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027 EURHUF 360,765 360,00 355,00 350,00
Fed Funds Target Rate 3,750 3,75 3,75 3,50 EURMXN fg’;zz ffz: fzz ff1g
EURNOK
Tagesgeld (SOFR)* 3,560 3,65 3,65 3,40 ’ ! i ’
EURPLN 4,244 4,30 4,36 436
3M USD Geldmarkt 3,642 3,65 3,65 3,40
EURRON 5,212 5,25 5,25 5,29
Swap 2J 3,921 3,65 3,45 3,25
EURSEK 10,966 10,65 10,45 10,40
Swap 5J 3,977 3,65 3,50 3,40
EURTRY 52,969 53,30 56,00 60,20
Swap 10J 4,169 4,00 3,95 4,00
EURZAR 19,387 19,60 19,00 18,70
Treasury 2J 4,062 3,85 3,65 3,45
Treasury 5J 4,258 4,00 3,85 3,75
Treasury 10J 4,595 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 5,182 4,90 4,80 4,70
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,049 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,515 0,35 0,40 0,45

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

Termine des Tages

PERIODE  LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKEIT
PROGNOSE PROGNOSE" WERT?

*k

04:00 CHN Industrieproduktion (Y/Y) Apr 6,1 6,0 5,7

04:00 CHN  Enzelhandelsumsatze (Y/Y) Apr 2,0 1,9 1,7 =
16:00 USA  NAHB Index Mai 34 34 34 =
22:00 USA Net Long-Term TIC Flow s (in Mrd. USD) Mrz - - 58,6 *

*k

POR Rating Review Portugal (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 1,949 -0,008 2,010 1,878
EURIBOR 6M 2,562 0,014 2,589 2,103
USD Geldmarkt 1M 3,750 0,000 3,790 3,685
USD Geldmarkt 6M 3,800 0,000 8i895; BYE5,
CHF Swap 10Y 0,826 0,089 0,826 0,495
JPY Swap 10Y 2,576 0,106 2,576 1,934 i
GBP Swap 10Y 4,953 0,133 4,953 4,115 - = s 3
EUR Swap 30Y 3,293 0,077 3,294 2,972 e EEss———— sl f ’.f‘
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 3,74 0,15 3,74 3,04 61 EURDKK 7,474 0,001 7474 7,466
Deutschland 3,13 0,11 3,13 2,61 - EURSEK 10,966 0,054 11,025 10,506
Frankreich 3,74 0,13 3,79 3,17 61 EURCNH 7,921 0,001 8,349 7,883
Griechenland 3,82 0,17 3,92 3,18 70 EURHKD 9,106 -0,042 9,322 8,958
Italien 3,94 0,16 4,02 3,21 82 EURSGD 1,488 0,000 1,511 1,468
Niederlande 3,27 0,10 3,27 2,73 14 EURNZD 1,989 0,017 2,042 1,954
Portugal 3,46 0,11 3,51 2,92 33 GBPUSD 1,335 -0,014 1,379 1,319
Spanien 3,60 0,14 3,60 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)* 75 -2 -4 1 88 70 Financials (4)* 77 -2 -4 -3 97 74
Automobiles & Parts 86 -2 -6 -1 108 75 Banks Sen. Preferred 53 -2 -4 -6 69 52
Chemicals 69 -2 -4 0 86 64 Banks Sen. Bail-in 72 -1 -4 -3 91 68
Construction & Materials 69 -2 -3 -1 86 65 Insurance 99 -2 -4 -2 120 95
Food & Beverage 65 -2 -4 2 77 62 Real Estate 94 -2 -3 2 116 88
Health Care 69 -2 -3 0 82 65
Industrial Goods & Serv. 66 -2 -4 -1 81 61 Main 58 2 2 8 74 50
Media 75 -2 -4 4 90 67 Crossover 282 9 5 39 363 241
Oil & Gas 79 -2 -5 -4 95 79 Senior Financials 61 2 2 7 80 53
Personal & Household G. 62 -2 -4 0 76 59 Sub Financials 100 4 3 7 139 89
Retail 85 -2 -4 14 93 66
Technology 83 -2 -4 6 98 76
Telecommunications 79 -3 -4 1 92 74
Utilities 83 -2 -4 2 94 79
* Duration (Kennzahl fiir durchschnittliche Restlaufzeit) Quelle fur 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
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28, 60439 Frankfurt. Diese Publikation beruht auf von uns nicht tGberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir
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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
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