Atempause im Nahen
Osten

USA, Israel und Iran stimmen zweiwochi-
gem Waffenstillstand zu

Stral’e von Hormus soll gedffnet werden
Olpreise unter Druck, Aktien im Aufwind

Zweiwochige Waffenruhe vereinbart

Kurz vor Ablauf des von Washington gesetzten Ultima-
tums ist im Konflikt zwischen den USA, Israel und dem
Iran eine temporare Deeskalation gelungen. Trump kin-
digte an, Luftangriffe auf den Iran fur zwei Wochen auszu-
setzen, sofern Teheran die sofortige Offnung der StralRe
von Hormus gewahrleiste. Der Iran bestatigte die Verein-
barung, sprach jedoch lediglich von ,sicherer Durchfahrt"
in Abstimmung mit den iranischen Streitkraften und unter
technischen Einschrankungen. Gleichzeitig meldeten
mehrere Staaten der Region unmittelbar nach der Ankin-
digung weitere Raketen- und Drohnenangriffe, was den
fragilen Charakter der Vereinbarung unterstreicht.

Aktien-Futures steigen, Olpreise fallen

An den Markten hat die Nachricht Uber den Waffenstill-
stand unmittelbar zu einer Entspannung gefiihrt. Der Ol-
preis gab, gemessen an den Brent-Futures, im Zuge der
Meldungen um rund 13-16 % nach und fiel zeitweise auf
etwa 92 USD je Barrel. Auf der Aktienseite signalisieren
die Futures einen freundlichen Start in den Handelstag.
Dow- und Nasdag-Futures legten im Nachgang der An-
kindigung um rund 1,5-1,7 % zu. In Asien kam es bereits
zu deutlichen Kursgewinnen: Der Nikkei stieg um gut 5 %,
der Hang Seng um knapp 3 %. Der DAX-Future notiert
vorborslich rund 5 % im Plus.
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Index Vortag z.Vortag Hoch Tief
DAX 22.922 -246 25.421 22.301
MDAX 28.733 -183 32.321 27.655
Euro Stoxx 50 5.633 -60 6.173 5.501
S&P 500 6.617 5 6.979 6.344
Nasdaq 22.018 22 23.857 20.795
VDAXNEW (in %) 30,7 3,0 33,8 14,8
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Referenz Vortag z.Vortag Hoch Tief
Bund-Rendite 2Y 2,694 0,10 2,69 1,97
Bund-Rendite 10Y 3,057 0,09 3,07 2,61
US-Treasury 2Y 3,856 0,00 4,03 3,41
US-Treasury 10Y 4,339 0,00 4,43 3,95

Bund-Future

124,68 -0,99 130,23 124,48
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Der Sentix-Konjunktur-Index
fur den Euroraum brach im
April auf -19,2 Punkte ein
(Marz: -3,1). Der Riickgang
ist dhnlich stark wie vor ei-
nem Jahr, als Trump mas-
sive Strafzélle ankiindigte.

-19,2

Sentix
Konjunkturindex

Verwerfungen bleiben erheblich

Die Waffenruhe bannt zunachst die unmittelbare Eskalati-
onsgefahr und soll ein Zeitfenster schaffen, um Gber einen
umfassenderen ,Deal“ zu verhandeln. Inhaltlich liegen die
Positionen unverandert weit auseinander: Iran fordert u. a.
die Aufhebung von Sanktionen, Kriegsreparationen, die
Anerkennung seiner Kontrolle Uber die Stralte von Hor-
mus und die Akzeptanz des laufenden Nuklearpro-
gramms. Trotz des kurzfristigen Aufatmens bleibt das Ge-
samtbild damit angespannt.

In der Stralle von Hormus stauen sich aktuell mehr als
800 Schiffe, darunter tiber 400 OI- und Olprodukttanker.
In Normalzeiten passieren rund 135 Schiffe taglich die
Meerenge; die Wiederaufnahme des Verkehrs wird selbst
bei zlgiger Umsetzung nur schrittweise erfolgen. Damit
bleiben Lieferkettenstérungen und temporare Engpasse
an den Energie- und Gutermarkten ein relevantes Risiko.

Vor dem Hintergrund der jungsten Meldungen ruckt der
makrodkonomische Kalender heute klar in den Hinter-
grund. Im Fokus steht am Abend das Protokoll der jlings-
ten Fed-Sitzung, das Aufschluss darliber geben koénnte,
wie stark das FOMC die energiepreisbedingten Inflations-
risiken gewichtet.

Michael Kohler
Senior Strategist
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iBoxx € Vortag z.Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3,565 0,05 3,60 3,18
Bunds 3,193 0,09 3,20 2,78
SSA 3,603 0,06 3,65 3,14
Covered 3,277 0,07 3,32 2,69
Non-Financials 3,927 0,07 3,99 3,37
Financials 3,933 0,07 4,00 3,27
NF High Yield 6,247 -0,01 6,43 5,42
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD  1,1573 0,0031 1,1952 1,1444
EURCHF 0,9260 0,0050 0,9327 0,9028
EURGBP 0,8737 0,0017 0,8782 0,8619
EURJPY 185,13 0,7592 185,90 181,45
USDCNY  6,8599 -0,0337 6,9913 6,8400
USDCHF 0,8001 0,0022 0,8036 0,7652
USDJPY 159,97 0,2350 160,15 152,67
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohél (Spot, USD/bl.) 108,88 0 118,34 60,01
Gold (USD/oz.) 4642 -20,72 5298 4.322
Silber (USD/oz.) 72,105 1,12 118,45 67,23
Kupfer LME (3M, USD/t) 12.313 -47 13.618 11.930
Aluminium LME (3M, USD/t) 3.476 7 3.532 2.996
Nickel LME (3M, USD/t) 16.948 -138  18.756 16.646
Zink LME (3M, USD/t) 3.307 43 3412  3.042
Blei LME (3M, USDI/t) 1.946 13 2100 1.888

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 70,07 017 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 0,5 0,4 05 DAX 22,922 24.000 25.000 26.500
Inflation 59 22 22 27 Euro Stoxx 50 5.633 5.700 5.900 6.200
Euroraum BIP 05 07 15 1,0 S&P 500 6.617 6.800 6.800 7.000
Inflation 54 24 21 28 Nikkei 225 53.430 54.000 57.000 60.000
= - 2.9 28 22 22 Rohél Brent 108,88 85 80 75
nflation 41 30 27 33 Gasoil ICE 1527,75 1100 1000 900
Gold 4.642 4.800 5.200 5.500
China BIP 52 5,0 37 35
Silber 72,11 70 65 60
Inflation 02 02 0.0 08 Kupfer 12313 12.550 13.600 14.500
Welt BIP 29 32 3.3 2,7 Nickel 16.948 17.800 19.200 20.500
Inflation 5.3 3.5 3.4 3,6 Aluminium 3.476 3.450 3.600 3.750
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 2,40 2,65 2,65 EURUSD 1,157 1,18 1,22 1,24
EZB Einlagesatz 2,000 2,25 2,50 2,50 EURJPY 185,128 189 186 182
Tagesgeld (€STR)* 1,931 2,20 245 245 EURCHF 0,926 091 0,93 0,94
3M Euribor 2,170 235 255 255 EURGBP 0,874 0,85 0,85 0,85
Swap 2J 2,917 2,90 2,80 2,70 EURCNY 7,950 8,08 8,17 7,94
Swap 5J 2,961 2,95 2,90 2,85 Weitere Wahrungen Vortag 30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027
Swap 10J 3,106 3,15 3,15 3,15 — 1,668 167 163 161
Bund 2J 2,694 2,70 2,65 2,60 EURBRL 5,975 6.35 6.30 6.20
Bund 5J 2,805 2,80 2,80 2,80 T 1,610 168 1,66 163
Bund 10J 3,057 310 315 320 EURCZK 24,510 24,00 23,80 23,65
USA Vortag  30.06.2026  31.12.2026  30.06.2027 EURHUF 381,700 387,00 384,00 380,00
Fed Funds Target Rate 3,750 3,75 3,75 3,50 EURMXN 20,559 22,50 22,30 22,10
Tagesgeld (SOFR)* 3,650 3,65 3,65 3,40 EURNOK .20 ikt ikt ki
3M USD Geldmarkt 3,674 3,65 3,65 3,40 EURPLN 4.278 4.30 4.36 4.36
EURRON 5,096 5,19 5,25 5,29
Swap 2J 3,627 3,65 345 3,25
EURSEK 11,025 10,65 10,45 10,40
Swap 5J 2616 69 220 210 EURTRY 51,629 53,30 56,00 60,20
Swap 10J 3,851 4,00 3,95 4,00 EURZAR 19,599 19,60 19,00 18,70
Treasury 2J 3,856 3,85 3,65 3,45
Treasury 5J 3,984 4,00 3,85 3,75
Treasury 10J 4,339 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 4,905 4,90 4.80 4,70
Schweiz Tagesgeld (SARON)* -0,041 -0,05 -0,05 -0,05
Schweiz 10Y Staatsanleihe 0,445 0,35 0,40 0,45

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

Termine des Tages

PERIODE  LBBW- KONSENS- LETZTER WICHTIGKET

PROGNOSE progNOSE! WERT?

08:00 DE Auftragseingange Industrie (M/M) Feb 4,0 1,0 -11,1

09:00 CH Arbeitslosenquote (sa) Mrz 3,0 3,0 3,0 *
11:00 EwU PPL(Y/Y) Feb -2,3 - -2,2 "
11:00 EWU Einzelhandelsumsatze (M/M) Feb 0,0 0,2 -0,1 *
20:00 USA  Fed verrdffentlicht Protokoll der Sitzung vom 17./18. Mérz o

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 1,918 0,009 1,994 1,878
EURIBOR 6M 2,512 0,054 2,589 2,103
USD Geldmarkt 1M 3,750 0,000 3,790 3,685
USD Geldmarkt 6M 3,800 0,000 3,995 3,735
CHF Swap 10Y 0,713 0,060 0,750 0,495
JPY Swap 10Y 2,234 -0,022 2,256 1,934 ;
GBP Swap 10Y 4,658 0,065 4739 4,115 : - et ’f‘
EUR Swap 30Y 3,135 0,017 3,294 2,972 e EEss———— sl ¥
Staatsanleihen Euroraum (1o sanre, Renditen in %p.a)
Anderung 2026 Spread iiber Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 3,57 0,10 3,64 3,04 51 EURDKK 7,473 0,000 7473 7,466
Deutschland 3,06 0,09 3,07 2,61 - EURSEK 11,025 0,156 11,025 10,506
Frankreich 3,74 0,11 3,79 3,17 68 EURCNH 7,950 0,014 8,349 7,883
Griechenland 3,83 0,10 3,92 3,18 7 EURHKD 9,069 0,024 9,322 8,958
Italien 3,97 0,13 4,02 3,21 91 EURSGD 1,487 0,004 1,511 1,468
Niederlande 3,22 0,10 3,22 2,73 17 EURNZD 2,030 0,012 2,042 1,954
Portugal 3,44 0,09 3,51 2,92 39 GBPUSD 1,325 0,001 1,379 1,319
Spanien 3,58 0,10 3,58 2,96 52
iBoxx ASW Spreads nach Sektoren 2026 Spreads nach Sektoren 2026
Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief Vortag 1D 1w YTD Hoch Tief
Non-Financials (5,1)* 81 -3 -6 7 88 70 Financials (4,1)* 89 -4 -7 9 97 74
Automobiles & Parts 93 -4 -13 6 108 75 Banks Sen. Preferred 63 -3 -6 4 69 52
Chemicals 78 -2 -6 9 86 64 Banks Sen. Bail-in 81 -4 -8 7 91 68
Construction & Materials 79 -2 -7 8 86 65 Insurance 114 -3 -6 12 120 95
Food & Beverage 70 -3 -6 7 77 62 Real Estate 109 -3 -7 18 116 88
Health Care 75 -2 -6 6 82 65
Industrial Goods & Serv. 73 -2 -7 7 81 61 Main 67 1 1 16 74 50
Media 86 -2 -4 15 90 67 Crossover 335 8 9 91 363 241
Oil & Gas 86 -4 -7 4 95 79 Senior Financials 72 1 1 18 80 53
Personal & Household G. 68 -3 -8 6 76 59 Sub Financials 121 2 2 29 139 89
Retail 92 -2 7 20 93 66
Technology 90 -3 -7 12 98 76
Telecommunications 85 -2 -7 6 92 74
Utilities 88 -3 -5 7 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), Sonnemannstral’e 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 Gberprifbaren, 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. 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 gedufRerte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung
zu andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen dieser Information nicht
vorzunehmen oder voéllig 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 Féllen 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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