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Marktkommentar

Eskalation im Nahen Osten und die Folgen

Der anhaltende Iran-Konflikt sowie der sprunghafte Anstieg der Rohdlpreise riicken die geopolitischen Risiken
an den Finanzmarkten wieder starker in den Fokus. Angesichts der aktuellen Entwicklungen ist die
Unsicherheit an den Bdrsen zuletzt deutlich gestiegen — insbesondere mit Blick auf mdgliche Folgen fir
Wirtschaft, Inflation und die globalen Finanzmarkte. In unserem aktuellen Marktkommentar geben wir eine
Einschatzung zu den aus unserer Sicht wichtigsten Aspekten und ordnen die Entwicklungen aus Anlegersicht

ein.

Infolge der geopolitischen Spannungen im Nahen
Osten wenden sich Anlegerinnen und Anleger
verstarkt den mdglichen Auswirkungen auf die
globalen Energiemarkte und die damit verbundenen
6konomischen Risiken zu. Wirtschaftlich relevant ist
der Konflikt zentralen
Grinden: Erstens zahlen der
Anrainerstaaten des Persischen Golfs zu den gréfiten

insbesondere aus zwei
Iran sowie die

Forderlandern fossiler Energietrager weltweit.
Zweitens sind Lander wie Saudi-Arabien, der Irak
oder Kuwait darauf angewiesen, ihre OI- und
Gasexporte Uber die Stralle Hormus
abzuwickeln. Uber diese Meerenge zwischen Oman
und dem Iran werden rund 20 Prozent der globalen
Olproduktion transportiert. Formal gibt es zwar keine
offizielle Blockade dieser Passage, allerdings ist der

Schiffsverkehr kriegerischen

von

aufgrund der




Auseinandersetzungen sowie angesichts iranischer
Drohungen de facto zum Erliegen gekommen — mit
entsprechenden Folgen fir die Entwicklung der
Energiepreise. So ist der Preis fiir ein Barrel der
Nordseesorte Brent seit Kriegsausbruch um rund 30
US-Dollar gestiegen. Neben den Olpreisen haben
sich zuletzt auch die Gaspreise, vor allem in Europa,
deutlich verteuert. Auch hier wird eine geopolitische
Risikopramie entsprechend eingepreist.

Welche wirtschaftlichen Folgen die gestiegenen
Preise fir O und Gas letztlich haben werden, hangt
vor allem von der Dauer des Krieges ab. Kommt es
zu einer raschen Deeskalation innerhalb weniger
Wochen oder droht ein mehrmonatiger Konflikt? In
unserem Basisszenario gehen wir von einer zeitlich
begrenzten  Auseinandersetzung
dauerhaften Beeintrachtigung des Schiffsverkehrs in
der StraBe von Hormus aus. In diesem Fall durften
die konjunkturellen Folgen fir die Weltwirtschaft trotz
zwischenzeitlich stark steigender Energiepreise
begrenzt bleiben. Kurzfristig schwacht der
Nahostkonflikt zwar die Wirtschaftsdynamik — so gilt
die Faustregel, dass ein Anstieg des Olpreises um
zehn US-Dollar je Fass in den entwickelten
Volkswirtschaften ungefahr 0,1
Wachstum kostet. Langfristig sorgen jedoch eine
robuste Binnenkonjunktur sowie hohe staatliche
Ausgaben fir Infrastruktur und Verteidigung fir
konjunkturellen Ruckenwind. Insbesondere die
lockere Fiskalpolitik dies- und jenseits des Atlantiks
sollte dazu beitragen, etwaige geopolitische Risiken
fur die Konjunktur abzufedern. Vor diesem
Hintergrund sehen wir derzeit keine Rezessions-
gefahren — weder in den USA noch in Europa.

und keiner

Prozentpunkte

Allerdings ist die Lage derzeit sehr unlbersichtlich.
Im Falle eines langerfristigen oder gar mehr-
monatigen Konflikts
anhaltend eingeschrankten Passierbarkeit der Stralle
von Hormus wirden die Unwéagbarkeiten deutlich
zunehmen. Verspannungen auf dem Energiemarkt
und in den Lieferketten wiirden die Inflation erhdhen
und die gesamtwirtschaftliche Entwicklung spurbar
bremsen.

militarischen sowie einer

Wir gehen jedoch nicht davon aus, dass der Iran Uber
die militdrischen Mittel verflgt, die Stralle von
Hormus Uber punktuelle Aktionen hinaus langfristig
effektiv zu blockieren. Zwar hat Teheran in den
vergangenen Tagen wiederholt mit einer Sperrung
der Meerenge gedroht und auch den Schiffsverkehr
faktisch stark eingeschrankt,
dauerhafte Blockade nicht nur technisch schwierig zu
halten, sondern wirde wahrscheinlich auch eine
massive militdrische Reaktion der Vereinigten
Staaten, Israels und ihrer Golf-Partner auslésen — mit

doch ware eine

dem Ziel, die Durchfahrt sicherzustellen und einen
freien globalen Ol- und Energieexport zu
gewabhrleisten. Da auch China als Nettoimporteur in
hohem MaRe auf Ollieferungen aus dem Nahen
Osten angewiesen ist, durfte von dieser Seite
ebenfalls Druck auf das iranische Regime ausgeubt
werden, eine Sperrung der Schiffspassage zu
unterlassen.

Auch  wenn die aktuelle  Nachrichtenlage
verunsichernd wirkt und die Volatilitat an den
Finanzmarkten spirbar zugenommen hat, zeigt die
Erfahrung, dass geopolitische Schocks meist nur
voribergehend zu erhéhten Schwankungen fiihren,
ohne die langfristige Entwicklung der Aktienmarkte
nachhaltig zu beeintrachtigen.
gespannten Marktphasen ist es daher entscheidend,
diszipliniert an einer langfristig ausgerichteten
Anlagestrategie festzuhalten. Kurzfristig motivierte
Umschichtungen und emotional getriebene Verkaufe
erweisen sich fur den nachhaltigen Vermdgens-
aufbau haufig als kontraproduktiv und schaden der
Wertentwicklung in der Regel mehr, als sie nutzen.
Eine strategisch durchdachte und breit angelegte
Diversifikation Uber verschiedene Anlageklassen
bleibt der wirksamste Schutz gegen geopolitisch

bedingte Marktschwankungen.

Gerade in an-

Vor diesem Hintergrund setzen wir in den
Anlagestrategien der Alpen Privatbank auf eine
robuste und ausgewogene Mischung aus Staats- und
Unternehmensanleihen guter Bonitat, hochwertigen
Substanz- und Wachstumswerten sowie Gold als
strategische Absicherung gegen geopolitische

Risiken.
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Um die Resilienz unserer Mandate weiter zu starken,
haben wir in den vergangenen Wochen gezielte
Anpassungen vorgenommen: Im Anleiheportfolio
haben wir die Kreditqualitat durch den Aufbau
erstklassiger Pfandbriefe
zusatzlich erhéht. Wir setzen weiterhin auf eine
qualitativ.  hochwertige Mischung
Anleihesegmente mit
Laufzeiten. Unser Fokus liegt insbesondere auf
Unternehmensanleihen guter Bonitat — sie bleiben
unser Kernsegment. Im Aktienportfolio haben wir
durch weitere Investitionen im Value-Segment unser
Engagement in starken Substanzwerten ausgebaut,
das Branchenprofil defensiver ausgerichtet und die
Technologiequote gezielt
Anpassungen ist eine ausgewogenere Risikostruktur
bei gleichzeitiger Wahrung langfristiger
Ertragsperspektiven. Darliber hinaus bleibt Gold ein
zentraler  Bestandtelil strategischen
Allokation. Als  Absicherungsinstrument gegen
geopolitische und wirtschaftliche Risiken wurde die
Gewichtung zuletzt nochmals erhéht. Unser Fokus
bleibt klar: Ein ausgewogenes, widerstandsfahiges
Portfolio als verldssliche Antwort auf ein
anspruchsvolles geopolitisches Umfeld.

und  bonitatsstarker

ausgewogene,

unterschiedlicher mittleren

reduziert. Ziel dieser

unserer

Aufgrund der anhaltenden Unsicherheiten
hinsichtlich Dauer und Intensitdt des aktuellen
Konflikts ist vorerst weiterhin mit erhdhter Volatilitat
an den Aktien- und Anleihemarkten zu rechnen. Auch
wenn wir nach aktuellem Stand nicht davon
ausgehen, dass sich der Krieg zu einem langwierigen
Konflikt ausweitet und die Weltwirtschaft nachhaltig
belastet, zeigt die Erfahrung, dass geopolitische
Krisen zumindest kurzfristig —mit  starkeren
Schwankungen an den Finanzmarkten einhergehen.
Gerade in solchen Phasen ist es fiir Anlegerinnen
und Anleger entscheidend, an einer langfristig
ausgerichteten Anlagestrategie festzuhalten und
emotionale Entscheidungen zu vermeiden. Ein klug
diversifiziertes Portfolio, das uber verschiedene
Anlageklassen, Sektoren und Regionen hinweg
investiert, sollte auch im Jahr 2026 gut positioniert
sein, um potenzielle Risiken abzufedern und zugleich
bestehende Marktchancen zu nutzen.

Wir sind Uberzeugt: Eine malgeschneiderte
Strategie, die auf die personlichen Anlageziele und
die individuelle Risikoneigung abgestimmt ist, bleibt
auch in geopolitisch turbulenten Zeiten der Schlissel
zu nachhaltigem Anlageerfolg.



Das vorliegende Dokument stellt eine Werbemitteilung mit
absatzférdernder Zielrichtung dar und ist weder als Angebot noch
als Einladung zur Abgabe eines Angebots anzusehen. Die
Werbemitteilung als solche genlgt, nicht den gesetzlichen
Anforderungen zur Gewabhrleistung geeigneter Anlage- und/oder
Strategieempfehlungen. Zudem unterliegt das vorliegende
Dokument nicht dem Verbot des Handels vor Veréffentlichung
entsprechender Empfehlungen. Sofern Sie Interesse an einem
Vertragsabschluss  haben, vereinbaren Sie bitte ein
Beratungsgesprach. In  diesem
Informationen zur Verfligung gestellt.

werden |hnen  weitere

Jede Anlageempfehlung bzw. Geeignetheitserklarung muss auf
lhre personlichen finanziellen Verhaltnisse und Interessen
abgestimmt sein (Risikobereitschaft, Kenntnisse/Erfahrungen,
Anlageziele, Praferenzen etc.). Die Anlageempfehlung muss flr
Sie geeignet sein, unabhangig davon, ob sie bspw. den Kauf, das
Halten oder den Verkauf von Finanzinstrumenten betrifft. Der
Geeignetheitserklarung der Bank geht eine Geeignetheitspriifung
voraus. Voraussetzung fur die Geeignetheitsprifung sind zunachst
vollstandige und korrekte Informationen lhrerseits. Der Umfang der
Informationen ist abhangig von der Komplexitdt und vom
Risikogehalt der jeweiligen Finanzinstrumente. Diese sind
unerlasslich, damit Ihnen die Bank geeignete Produkte oder
Dienstleistungen empfehlen kann. Die Entscheidung uber die
Geeignetheit einer Anlage liegt auf Seiten der Bank.

Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben, Analysen und
Prognosen basieren auf dem Wissensstand und der
Markteinschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung. Etwaige
Angaben zur Wertentwicklung beziehen sich auf die
Vergangenheit. Von dieser kann nicht auf die kiinftige
Wertentwicklung geschlossen werden. Bei Prognosen Uber eine
kiinftige Wertentwicklung handelt es sich um eine unverbindliche
Simulation. Von dieser kann nicht auf die tatsachliche kiinftige
Wertentwicklung geschlossen werden, da Entwicklungen des
Kapitalmarkts nicht im Voraus zu bestimmen sind.

Finanzinstrumente und Veranlagungen bergen mitunter erhebliche
Risiken - bis hin zum Totalverlust - in sich. Weitere mogliche
Risiken sind insbesondere das Emittenten-Ausfallrisiko, das
Garantenausfallrisiko, das Wechselkursrisiko, marktbedingte
Kursschwankungen, die Madglichkeit eingeschrankter/fehlender
Handelbarkeit, mogliche Nachschusspflichten und
Sonderkiindigungsrechte des Emittenten. Anlageentscheidungen,
Gebulhren,  Serviceentgelte/Ausgabeaufschlage (etwa  bei
Investmentfonds) und interne Kosten sowie allgemeine
Marktrisiken koénnen sich auf die Wertentwicklung eines
Finanzinstruments negativ auswirken.
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Ertragsmindernde Provisionen, Geblhren, Steuern oder andere
Entgelte  sind in der Regel nicht berucksichtigt.
Wahrungsschwankungen bei Nicht-Euro-Veranlagungen kdnnen
sich auf die Wertentwicklung ertragserhéhend  oder
ertragsmindernd auswirken. Steuerliche Ertrage sind grundsatzlich
nach dem Prinzip des Wohnsitzstaates zu versteuern. Die
steuerliche Behandlung von Kapitalertrdgen hangt von lhren
persénlichen Verhéltnissen ab. Sie kann kiinftig Anderungen
unterworfen sein. Bei Steuerauslandern beinhaltet eine
Steuerfreiheit in Osterreich keine Steuerfreiheit im Wohnsitzstaat.
Bei steuerlichen Fragen rat Ihnen die Bank, einen Steuerberater zu
konsultieren. Eine Haftung aus dieser Publikation wird
ausdrucklich ausgeschlossen, soweit die Alpen Privatbank AG
hierbei nicht Vorsatz oder grobe Fahrlassigkeit zu vertreten hat.
Die vollstandigen Angaben zu einem Finanzprodukt sind den
wesentlichen  Anlegerinformationen und dem jeweiligen
Verkaufsprospekt, ggf. erganzt durch den letzten Jahres- und/oder
Halbjahresbericht, zu entnehmen. Diese Unterlagen stellen die
allein verbindliche Grundlage eines Kaufs dar und sind bei der
Alpen Privatbank AG in elektronischer und gedruckter Form
kostenfrei erhaltlich.

Erlduterungen zu den in diesem Dokument verwendeten
Fachbegriffen stehen Ihnen im Internet unter alpenprivatbank.com
(,Glossar®) in deutscher Sprache standig zur Verfugung. Auf
Wunsch erhalten Sie diese auch postalisch unter T +43 (5517) 350.

Osterreich - Firmenbuch Feldkirch, Nr. 46138a - Vorstand:
Aufsichtsratsvorsitzender: Dr. Andreas Gapp - Innsbruck Kaiserjager-

strale 9 - 6020 Innsbruck - Osterreich - Salzburg Dr.-Franz-Rehrl-Platz 1 - 5020 Salzburg - Osterreich - Diisseldorf Kasernenstrae 49 - 40213 Diisseldorf - Deutschland -
HRB 95982 (Amtsgericht Dusseldorf) - Stuttgart Kronprinzstralle 30 - 70173 Stuttgart - Deutschland - HRB 782867 (Amtsgericht Stuttgart)

414




