Dienstag, 14. April 2026

Wirtschaft

Jiene Jiivcher Jeitung

Die Mirkte befinden sich im Bann des Olpreises

Nach dem Scheitern der Verhandlungen zwischen den USA und Iran fiirchten Investoren eine Stagflation

MICHAEL FERBER

Die gescheiterten Gespréiche zum Iran-
Krieg sowie die von US-Président
Donald Trump angekiindigte Blockade
der Strasse von Hormuz sorgen fiir Ver-
unsicherung an den Finanzmarkten. Die
Nervositit stieg am Montag noch, nach-
dem Iran angekiindigt hatte, alle Hifen
im Persischen Golf und in der Nihe ins
Visier zu nehmen, wenn seine Schiffs-
landestellen bedroht wiirden. In der ver-
gangenen Woche hatten sich die USA
und Iran noch auf einen zweiwd6chigen
Waffenstillstand geeinigt.

«Dass die Verhandlungen am
Wochenende abgebrochen wurden,
ohne dass ein neuer Termin vereinbart
wurde, ist kein gutes Zeichen», sagt Gero
Jung, Leiter der Anlagestrategie bei der
Walliser Kantonalbank. «Nun ist die
Unsicherheit weiter da, und die Finanz-
mirkte mogen keine Unsicherheit.» Der
Walffenstillstand sei ultrafragil, und fiir
eine Entwarnung sei es viel zu friih, sagt
auch Thomas Riihl, der Anlagechef der
Schwyzer Kantonalbank (SZKB).

Erdélpreise schiessen hoch

Dies zeigt sich vor allem an den Olprei-
sen. Nach dem Scheitern der Verhand-
lungen schossen sie in die Hohe, der
Preis fiir die Nordseesorte Brent legte
um mehr als 7 Prozent zu und notierte
am Montagabend bei 102 Dollar pro
Fass. Die 100-Dollar-Marke gilt immer
wieder als psychologisches Signal.
«Jeder Trade an der Borse ist momen-
tan ein Ol-Trade», sagt Riihl. Dies habe
an den Finanzmérkten auch zu den Zei-
ten der Olkrisen gegolten, und nun sei es
wieder so. Ol und Gas steckten in vielen
Giitern und Dienstleistungen, deshalb
habe der Olpreis grosse Bedeutung fiir
die weitere Entwicklung der Weltwirt-
schaft. Folglich hénge auch vieles von
der Passierbarkeit der Strasse von Hor-
muz und vom Zustand der Energieinfra-
struktur im Nahen Osten ab. Letztere sei
indessen im Krieg erheblich beschadigt
worden, sagt Riihl. Deshalb werde sich
die Lage nicht schnell normalisieren.
Hohe Energiepreise wirken sich ne-
gativ auf das Wachstum der Weltwirt-
schaft aus und erhohen ausserdem die
Inflation. Riihl sieht steigende Gefah-
ren fiir die Entwicklung einer Stagfla-
tion — also eine stagnierende Wirtschaft
bei gleichzeitig hoheren Teuerungsraten.
«Fur Finanzanlagen sind Stagflations-
szenarien meistens sehr schadlich», sagt
er. Folglich habe die SZKB die Uber-
gewichtung von Aktien aufgehoben und
positioniere sich defensiver.

Borsen bilden sich zuriick

Am Montag gaben die Aktienborsen in
der Schweiz und in Europa nach. Das

Brent-01 wird wieder teurer
Preis fir ein Fass, in Dollar
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(D) Start des Iran-Kriegs

Der Goldpreis pendelt sich
auf niedrigerem Niveau ein

Preis fiir eine Feinunze, in Dollar
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Der Dollar legt
gegeniiber anderen Wahrungen zu
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Der SMI reagiert verschreckt
Swiss-Market-Index, in Punkten
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(1) Start des Iran-Kriegs

Schweizer Standardwerte-Barometer
SMI verlor zeitweise 0,8 Prozent, schloss
dann mit einem Minus von 0,2 Prozent.
Der Index der 50 grossten kotierten
Unternehmen der Euro-Zone, der Euro-
Stoxx 50, lag mit 0,4 Prozent im Minus.

Dabei diirfte auch die jiingste aggres-
sive Rhetorik vonseiten Irans eine Rolle
spielen. «Es deutet einiges darauf hin,
dass die Spannungen in den kommen-
den Tagen weiter zunehmen», sagt Jung.

«Angesichts der vorhandenen Un-
sicherheit ist der Effekt auf die Aktien-
borsen aber noch relativ limitiert», sagt
er. Einer der Griinde hierfiir sei, dass
viele Investoren in der vergangenen
Woche nicht darauf gewettet hitten, dass

Europaische Aktien geben nach
Euro-Stoxx 50, in Punkten
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die Verhandlungen zwischen den USA
und Iran am Wochenende einen Durch-
bruch bringen wiirden — folglich hiel-
ten sie sich im Vorfeld auch mit Aktien-
kdufen zuriick und miissten diese nun
nicht riickgéngig machen. «Die meisten
Marktteilnehmer haben sich trotz der
Feuerpause skeptisch gezeigt», sagt Jung.
Auch Riihl sieht einige Hiirden auf die-
sem Weg: «Die beiden Seiten sind sehr
weit auseinander.»

Der Dollar erstarkt

Derweil hat der Dollar seit dem Aus-
bruch des Iran-Kriegs gegeniiber vie-
len anderen Wihrungen zugelegt. Der

Dollar-Index — ein Barometer, das den
Wert der amerikanischen Wihrung
gegeniiber einem Korb von internatio-
nalen Devisen angibt —, ist seit dem
Beginn des Kriegs Ende Februar um
1,4 Prozent auf 99 Punkte gestiegen.
Viele Investoren sidhen die amerikani-
sche Wihrung immer noch als siche-
ren Hafen, sagt Jung. Dies sei typisch
fiir Zeiten mit erhohten geopolitischen
Spannungen. «Darin zeigt sich klar die
derzeitige Risikoaversion der Investo-
ren», sagt er.

Riihl sieht indessen einen anderen
Hauptgrund fiir den jiingst stdrkeren
Dollar — Ol wird in Dollar gehandelt,
und die Preise fiir den Rohstoff haben
stark zugelegt. Zudem hétten die hohe-
ren Energiepreise den Phantasien vie-
ler Marktteilnehmer, die US-Notenbank
Federal Reserve konnte bald die Zinsen
senken, einen Dampfer erteilt.

Auch die jiingsten Inflationszahlen
aus den USA sprechen gegen eine bal-
dige Lockerung. Im Mirz ist die Infla-
tionsrate in den USA auf 3,3 Prozent
gestiegen, im Februar hatte sie noch
2,4 Prozent betragen. Als Hauptfaktor
hierfiir gelten die gestiegenen Benzin-
preise. Laut der VP Bank ist der Preis
fiir eine Gallone Benzin in den Verei-
nigten Staaten im Marz im landesweiten
Durchschnitt gegeniiber Ende Februar
um rund 40 Prozent gestiegen.

Ein Grund fiir den stdrkeren Dollar
konnten auch die Renditen von ameri-
kanischen Staatsobligationen sein. Diese
seien fiir viele Investoren attraktiv, sagt
Jung. Zehnjihrige amerikanische Staats-
papiere brachten am Montag eine Ren-
dite von 4,33 Prozent. Als Schuldner
seien die USA indessen mit dem Iran-
Krieg keineswegs sicherer geworden,
sagt Riihl. Vielmehr ist die amerikanische
Staatsverschuldung durch die hohen Aus-
gaben fiir den Krieg noch gestiegen.

Goldpreis erneut schwicher

Der Goldpreis hat sich indessen seit dem
Ausbruch des Kriegs anders entwickelt,
als viele erwartet hatten — er hat deut-
lich nachgegeben. Am Montag sank der
Preis fiir das Edelmetall bis zum Abend
erneut um 0,7 Prozent auf 4715 Dollar
pro Feinunze. Anfang Mérz hatte der
Preis noch bei 5322 Dollar gelegen. Als
einer der Griinde hierfiir gilt der Liqui-
ditdtsbedarf von Investoren zu Beginn
des Iran-Kriegs, weil sie mit riskanten
Anlagen wie Aktien Verluste gemacht
haben. Viele diirften nach dem steilen
Anstieg des Goldpreises in der Zeit da-
vor auch Gewinne mitgenommen haben.

Riihl sieht als Sondereffekt auch
Goldverkéufe der tiirkischen Zentral-
bank. Diese habe Goldreserven ver-
dussert, um die tiirkische Lira vor den
Schwankungen, die der Iran-Krieg mit
sich gebracht habe, zu schiitzen.



