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Vertrauen muss verdient werden

,In der Iran-Krise ist Ol der wichtigste Mechanismus, Gber den sich die Spannungen auf die
Weltwirtschaft auswirken: Eine vollstdndige Blockade der Strafse von Hormus ist der
entscheidende Ausléser, der einen Energieschock in einen umfassenderen makroékonomischen

Die Iran-Krise trieb die Ol- und Gaspreise in die
Hohe und weckte Beflirchtungen hinsichtlich
einer héheren Inflation und eines schwacheren
Wachstums - insbesondere in Regionen, die auf
Energieimporte angewiesen sind.

Energieversorgungs-Schock

Da es zu keiner wesentlichen Stérung der
Olinfrastruktur und des Verkehrs in der Strale von
Hormus gekommen ist, betrachten wir die aktuelle
Situation als voriibergehenden Olschock mit nur

Abgesehen von taktischen Anpassungen ist es aus
langfristiger Perspektive von gréf3ter Bedeutung,
sich auf die Fundamentaldaten zu konzentrieren.

geringen Auswirkungen auf Wachstum und Inflation.

Die Eskalation im Iran wirkt sich vor allem iber den Olmarkt auf die
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35 60 In den kommenden Wochen hangt die Entwicklung des Olpreises von der
30 Intensitat und Dauer der Stérungen der Infrastruktur und des Verkehrs in der
55 Strale von Hormus ab. Ein kurzer Konflikt mit begrenzten Stérungen kénnte
25 50 zu einem voriibergehenden Anstieg des Olpreises mit begrenzten
01-26 02-26 03-26 Auswirkungen auf das globale Wachstum und die Inflation fihren. Der

- Niederléndischer Erdgaspreis = Olpreis (rechts)

datenabhangige Ansatz der Zentralbanken wird wahrscheinlich zu einer
Verschiebung von MalBnahmen flhren, wahrend sie das Verhaltnis zwischen
Wachstum und Inflation bewerten.

Quelle: Amundi Investment Institute, Bloomberg Stand: 6. Marz 2026.
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Vergangene Woche im Rickblick
Die Iran-Krise trieb die Energiepreise in die Hohe. Aktienkurse gaben nach, insbesondere
in Landern, die starker von Energieimporten abhangig sind. Inflations-sorgen liel3en die
Renditen von Staatsanleihen steigen - vor allem am kurzen Ende der Kurve -, wahrend die
Erwartungen der Zentralbanken neu bewertet wurden. Gold gab nach einer zuvor starken

Makrookonomische Einschatzungen
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Diedaraestellten Trendsbeziehensich auf die Veréanderunaen seit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite 3 .
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Quelle: Bloomberg, Daten per 6. Marz 2026
Diedaraestellten Trendsbeziehensichauf die Vleranderunaenseit einer Woche. Mehr Informationenauf Seite 3

US-Produktivitat gut in Form

Flr 2025 wurde die Schatzung des US-Produktivitatswachstums
nach einer Abwartskorrektur der Lohn- und Gehaltszahlen
aufgrund besserer Daten fur die ersten neun Monate des Jahres
nach oben korrigiert. Fir das Gesamtjahr war das
Produktivitatswachstum mit 2,2 % geringer als die 3,0 % im Jahr
2024, aber die Quartalsdaten zeigen eine starkere Dynamik in
der zweiten Halfte des Jahres 2025. Dies schafft die
Voraussetzungen fir ein starkeres Produktivitatswachstum im
Jahr 2026.

Der Inflationsdruck in der EU konnte zunehmen

Die Inflation im Euroraum stieg im Februar gegentber dem
Vorjahr auf 1,9 %. Der Anstieg wurde durch einen Anstieg der
Dienstleistungsinflation und einen geringeren Rickgang der
Energiekomponente im Jahresvergleich verursacht. Der Index
ohne volatilere Komponenten wie Energie stieg um 2,4 %.
Angesichts des Konflikts im Nahen Osten und der damit
verbundenen Entwicklungen bei den Energiepreisen konnte es zu
einem weiteren Inflationsdruck kommen, auch wenn dies zum
jetzigen Zeitpunkt noch ungewiss ist.

Chinas Wachstumsziel entspricht dem Konsens

China hat das BIP-Wachstumsziel fir 2026 auf 4,5-5,0 %
festgelegt, was zwar unter den rund 5 % fur 2023-2025 liegt, aber
weitgehend dem Konsens entspricht und mit dem

15. Funfjahresplan im Einklang steht. Die leichte Senkung kénnte
den politischen Entscheidungstragern mehr Spielraum fur
strukturelle Anpassungen verschaffen. Auf der fiskalischen Seite
ist fur 2026 ein Gesamtdefizit von 9,5 % des BIP veranschlagt,
was unter dem Konsens liegt, aber hoher ist als das Defizit

von 9 % im Jahr 2025.
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Finden Sie weitere Informationen im
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ANMERKUNGEN

Aktien- und Anleihenmaérkte (Tabelle Seite 2)

Quelle: Bloomberg. Verwendet werden die folgenden Indizes.

Aktien: Welt = MSCI AC World Index (USD); USA = S&P 500
(USD); Europa = Europe Stoxx 600 (EUR); Japan = Nikkey 225
(YEN); Schwellenldnder= MSCI emerging (USD)

Anleihen: Global Aggregate = Bloomberg Global Aggregate

(USD); Euro Aggregate = Bloomberg Euro Aggregate (EUR);
Schwellenlander=JPM EMBI Global diversified Hedged (USD).

WICHTIGE INFORMATIONEN

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle in diesem Dokument enthaltenen Informationen von
Amundi Asset Management/Amundi Investment Institute und entsprechen dem Stand vom

6. Marz 2026, 15:00 Uhr.

Dieses Dokument ist eine Marketingmitteilung und keine unabhangige Finanzanalyse. Es stellt weder ein
Angebot noch eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Anteilen eines Investmentfonds oder zum
Bezug einer Dienstleistung dar. Die gedulRerten Ansichten kdnnen sich jederzeit aufgrund von Markt- und
anderen Bedingungen ohne Verstandigung andern. Die Informationen, Einschatzungen oder
Feststellungen in diesem Dokument wurden auf Basis von Informationen aus Quellen erstellt oder
getroffen, die nach bestem Wissen als verlasslich eingestuft wurden. Es kann nicht garantiert werden,
dass Lander, Markte oder Sektoren sich wie erwartet entwickeln. Die geduBerten Ansichten sollten nicht
als Anlageberatung, Wertpapierempfehlungen, oder als Hinweis auf den Handel fir ein Produkt von
Amundi Asset Management angesehen werden. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine
Garantie oder ein verlasslicher Indikator fur die aktuelle oder zuktinftige Wertentwicklung und Rendite.
Investitionen bergen gewisse Risiken, darunter politische Risiken und Wahrungsrisiken. Die Anlagerendite
und der Wert des investierten Kapitals kénnen sowohl sinken als auch steigen und auch den Verlust des
gesamten investierten Kapitals zur Folge haben. Es wird weder ausdruicklich noch implizit eine Aussage
oder Zusicherung Uber die Richtigkeit oder Vollstandigkeit der hierin enthaltenen Informationen
abgegeben. Amundi Asset Management Ubernimmt keine Haftung fur jeglichen Verlust, der direkt oder
indirekt aus der Verwertung jeglicher in diesem Dokument enthaltenen Information entsteht. Amundi
Asset Management, Société par Actions Simplifiée (S.A.S., frz. Vereinfachte Aktiengesellschaft) - durch die
Autorité des Marchés Financiers (AMF, frz. Aufsichtsbehdrde) unter der Nummer GP04000036 regulierte
Fondsverwaltungsgesellschaft - 90 boulevard Pasteur, 75015 Paris, Frankreich - Handels- und
Gesellschaftsregister Paris (RCS) Nummer 437 574 452.

Datum der erstmaligen Verwendung: 6. Marz 2026.
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