Erste Annaherung
zwischen USA und Iran

Drohkulisse und Diplomatie
Wachabldse in der Downing Street

scheint entschieden
Neue Woche, alte Treiber

Drohkulisse und Diplomatie

Am Wochenende verhandelten die USA und der Iran in
der Schweiz erstmals direkt Gber ein Friedensabkommen
— mit US-Vizeprasident Vance und dem iranischen Au-
Renminister Araghchi am Tisch. Das damit eingelautete
60-Tage-Fenster stand zunachst im Zeichen des Taktie-
rens, Drohens und wechselseitiger Vorwirfe. Wahrend
Vance von Fortschritten sprach, eskalierte Trump parallel
verbal und drohte mit Angriffen, sollte der Iran die Hisbol-
lah im Libanon nicht stoppen. Teheran wiederum verkun-
dete die erneute Sperrung der Stralle von Hormus und
machte Washington fur Israels Vorgehen im Libanon ver-
antwortlich. In der Nacht auf Montag wurde dann doch
eine Anndherung verkindet. So soll unmittelbar nach dem
jetzigen Treffen ein Mechanismus zur Uberwachung einer
Waffenruhe im Libanon eingerichtet werden. Zudem wer-
den Gesprache auf technischer Ebene Uber die gesamte
Woche weitergefiihrt. An den Olmarkten sorgten die
Nachrichten heute fir Erleichterung. Die Brent-Futures
fielen auf 79 USD, der niedrigste Stand seit Anfang Méarz.

Wachablose in der Downing Street

Auch an den britischen Finanzmarkten konnte die Volatili-
tat in den kommenden Wochen vorerst zunehmen. Denn
Premierminister Keir Starmer, der Labour 2024 noch zu
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einem Wahlsieg geflihrt hatte, steht nach ersten Gertich-
ten am Freitag nun wohl tatsachlich vor dem Aus. Dut-
zende Labour-Abgeordnete sowie auch Regierungsmit-
glieder forderten laut Medienberichten am Wochenende
seinen Rucktritt. Diesen beziehungsweise einen geordne-
ten Ubergang kénnte Starmer nach nur zwei Jahren im
Amt bereits am heutigen Montag ankindigen.

Der Wechsel an der Regierungsspitze durfte von Investo-
ren genau beobachtet werden. Sein interner Rivale Andy
Burnham zahlt zum linken Flugel der Partei und befurwor-
tet eine proaktive Fiskalpolitik. Die Markte sehen dies an-
gesichts der hohen Staatsverschuldung von 94 % des BIP
und der steigenden Zinsbelastung — das Vereinigte Ko6-
nigreich weist die hochsten Kreditkosten unter den G7-
Staaten auf — skeptisch. Die Renditen langlaufender
Staatsanleihen reagierten am Freitag unmittelbar und stie-
gen im Zuge des globalen Kursrutsches um mehr als 8
Basispunkte, und damit deutlich starker als jene im Euro-
raum. Ob die Sorgen berechtigt sind, wird am Ende vor
allem davon abhangen, wer unter Burnham Schatzkanzler
wird. Ein Kandidat weit links der Mitte ware fur Pfund und
Renditen wohl keine gute Nachricht.

Im vergangenen Fiskaljahr
summierten sich die Zins-
zahlungen GroRbritanniens
bereits auf mehr als 8 % der
Staatsausgaben. Zum Ver-
gleich: In Deutschlang lag
der Anteil bei 6,0 %.

8,2 %

Zinsanteil an staatl.
Budgetausgaben

Neue Woche, alte Treiber

Neben den Entwicklungen in Nahost wird in der neuen
Woche erneut die globale Zinslandschaft im Fokus ste-
hen. EZB-Prasidentin Lagarde durfte in ihrer heutigen
Rede vor dem EU-Parlament Hinweise geben, wie sie die
wirtschaftliche Lage im Falle einer zeitnahen Offnung der
Stralle von Hormus einschatzt und welche Folgen dies fur
die Wahrungshuter haben kdnnte. Fast noch wichtiger fur
die Méarkte durften jedoch die am Donnerstag anstehen-
den PCE-Inflationsdaten fir den Monat Mai sein. Sollte
sich der Preisdruck in den USA kurz vor der nunmehrigen
Vereinbarung deutlich ausgeweitet haben, diirfte dies an-
gesichts des hawkischen Schwenks zahlreicher Fed-Mit-
glieder fur Unruhe an den Markten sorgen.

Sandro Pannagl, Senior Research Analyst
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iBoxx € Vortag z. Vortag Hoch Tief
Euro Sovereigns 3.507 0.05 3.66 3.18
Bunds 3.131 0.06 3.29 2.78
SSA 3.506 0.05 3.67 3.14
Covered 3.177 0.04 3.34 2.69
Non-Financials 3.742 0.05 3.99 3.37
Financials 3.696 0.05 4.00 3.27
NF High Yield 5.815 0.01 6.43 5.42
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Wahrung Vortag z. Vortag Hoch Tief
EURUSD 1.1470 -0.0017 1.1952 1.1444
EURCHF 0.9265 0.0050 0.9327 0.9028
EURGBP 0.8669 0.0002 0.8782 0.8619
EURJPY 184.85 0.0901 187.56 181.45
USDCNY 6.7620 0.0000 6.9913 6.7570
USDCHF 0.8078 0.0055 0.8078 0.7652
USDJPY 161.17 0.3100 161.17 152.67
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Rohstoff Vortag z.Vortag Hoch Tief
Brent Rohdl (1M, USD/bl.) 79.88 0 118.34 60.01
Gold (USD/oz.) 4,151 -98.11 5,298 4,083
Silber (USD/oz.) 64.665 -3.09 118.45 63.795
Kupfer LME (3M, USD/t) 13,595 96 14,153 11,930
Aluminium LME (3M, USD/t) 3,397 10 3,753 2,996
Nickel LME (3M, USD/t) 17,580 -262 19,642 16,646
Zink LME (3M, USD/t) 3,557 -82 3,642 3,042
Blei LME (3M, USD/t) 1,954 -30 2,100 1,888

CO,-Preis Spot EEX (EUR/t) 79.47  0.59

LB=BW

90.16  62.37
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1) Konsensprognose laut Bloomberg bzw. Reuters

PROGNOSE pRrOGNOSE"

Rede EZB-Prasidentin Lagarde vor dem EU-Parlament
Verbrauchervertrauen (vorlaufig)
FIFA FuRball-WM: Osterreich vs. Argentinien

Jun

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 2.278 -0.007 2.285 1.878
EURIBOR 6M 2.622 0.016 2.639 2.103
USD Geldmarkt 1M 3.750 -0.005 3.790 3.685
USD Geldmarkt 6M 3.800 -0.175 4.020 SNE5)
CHF Swap 10Y 0.678 0.015 0.886 0.495
JPY Swap 10Y 2.548 0.040 2617 1.934
GBP Swap 10Y 4.660 0.083 4.953 4115
== i
EUR Swap 30Y 3.204 0.050 3.294 2972 —
Staatsanleihen Euroraum (1o sahre, Renditen in % p.a) Weitere Devisen
Anderung 2026 Spread iiber Anderung 2026
Vortag zum Vortag Hoch Tief Bund (in bp) Vortag zum Vortag Hoch Tief
Belgien 3.54 0.07 3.75 3.04 56 EURDKK 7.475 0.001 7475 7.466
Deutschland 2.98 0.06 3.16 2.61 - EURSEK 10.985 0.026 11.025 10.506
Frankreich 3.63 0.07 3.79 3.17 65 EURCNH 7.780 0.013 8.349 7.767
Griechenland 3.59 0.07 3.92 3.18 60 EURHKD 8.988 -0.014 9.322 8.958
Italien 3.71 0.07 4.02 3.21 73 EURSGD 1.482 0.002 1.511 1.468
Niederlande 3.10 0.06 3.32 273 12 EURNZD 1.999 0.010 2.042 1.949
Portugal 3.29 0.07 3.51 2.92 31 GBPUSD 1.323 -0.002 1.379 1.319
Spanien 3.41 0.06 3.63 2.96 42
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 (5.1)* 74 0 1 0 88 70 Financials (4.1)* 77 0 1 -3 97 74
Automobiles & Parts 87 0 5 0 108 75 Banks Sen. Preferred 53 0 1 -7 69 51
Chemicals 67 0 0 -2 86 64 Banks Sen. Bail-in 72 0 2 -2 91 68
Construction & Materials 68 0 0 -2 86 65 Insurance 100 0 0 -2 120 95
Food & Beverage 65 0 1 2 77 62 Real Estate 91 0 0 0 116 88
Health Care 67 0 1 -1 82 65
Industrial Goods & Serv. 64 0 0 -2 81 61 Main 52 0 0 1 74 50
Media 71 0 0 0 90 67 Crossover 250 1 -4 6 363 241
Oil & Gas 79 -1 1 -4 95 77 Senior Financials 55 0 0 0 80 53
Personal & Household G. 60 0 0 -2 76 59 Sub Financials 89 1 0 -4 139 87
Retail 83 0 0 12 93 66
Technology 86 0 1 8 98 76
Telecommunications 78 0 1 -1 92 74
Utilities 81 0 0 0 94 79
* Duration (Kennzahl fir durchschnittiche Restlaufzeit) Quelle fur alle Daten in dieser Publikation: LSEG, LBBW Research
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