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Unbequeme Wahrheiten

» AKTIEN An den Bérsen ist es trotz der Eskalation im Nahen Osten relativ ruhig. Die Aktienindizes
tendieren seitwarts. Was bleibt, ist ein 55 Kilometer breiter Unsicherheitsfaktor

eografiekenntnisse sind jetzt ge-

fragt: Denn wer weif schon auf An-

hieb, wo sich die Strafde von Hormus
befindet? Dabei ist die irgendwie kriegsent-
scheidend —irritierenderweise genauso im
wortlichen wie im iibertragenen Sinn. Um
es abzukiirzen: Die Strafle von Hormus ist
die einzige direkte Verbindung vom Persi-
schen Golf zu den offenen Weltmeeren und
damit von grofRer strategischer Bedeutung
fiir den globalen Ol- und Gasverkehr. Und
das ist der Knackpunkt. Denn die Strafle
liegt zwischen dem Iran im Norden und der
osmanischen Halbinsel Musandam im
Siiden. Die engste Stelle zwischen den Fest-
landkiisten betrigt dabei nur 55 Kilometer.
Ein Nadelo6hr. Gerade jetzt, angesichts des
Kriegs zwischen Israel und Iran.

Und weil sich eben jetzt auch die USA in
den ohnehin schon dramatischen Konflikt
eingeschaltet haben, kommen Sorgen auf:
etwa ob die ohnehin schon binnen kiirzes-
ter Zeit um 20 Prozent gestiegenen Olprei-
se noch weiter klettern, was wiederum
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Standam  Verénderung

23.06.25 Vorwoche
DAX 23.270,00 -1,81%
Dow Jones 42.268,61 -0,58%
Nasdaq 100 21.741,60 -0,89%
Nikkei 225 38.354,09 +0,11%
Euro 1,1538% -0,13%
Gold (Feinunze) 3.385,95% -0,50 %

Quelle: BO Data

die Gefahr einer weltweiten Stagflation
erh6ht und damit in letzter Konsequenz
die Borsen crasht. Die Indizien sprechen
aktuell dagegen: Stand Redaktionsschluss
war es so, dass sich die Notierungen von
Ol und auch Gold kaum noch bewegten.
Und auch an den Aktienmadrkten ist von
Panik nichts zu spiiren. Die Resilienz der
Finanzmaérkte ist verbliiffend.

Die relative Ruhe an den Aktienmdrk-
ten passt auch zu den Erfahrungen mit
vergangenen Krisen. ,,Seit den 1960er-Jah-

ren gab es keinen einzigen US-Biren-
markt, der von einer politischen Krise
oder geopolitischen und militdrischen
Auseinandersetzungen ausgelost worden
wire*, erklidrt Benjamin Bente, Geschifts-
fiihrer beim Geldverwalter Vates Invest.
Echte Birenmirkte werden stattdessen
von handfesten makro6konomischen Pro-
blemen ausgelost.

Iranisch-israelische Besonderheiten...

Auch der immer noch andauernde Kon-
flikt zwischen Russland und der Ukraine
passt zur Beobachtung. ,,Nach dem Aus-
bruch des Ukraine-Kriegs bestand die
Angst, dass es zu einer langen Abwarts-
phase an der Borse kommen wiirde“, sagt
Bente. Doch die blieb aus. Seit drei Jahren
schwelt der Krieg nun schon, aber es ist
nie zu einer Rezession oder einem Baren-
markt gekommen.

Wie immer im Leben gibt es ein ,,Aber*.
Die Besonderheit der iranisch-israeli-
schen Eskalation ist ndmlich der eingangs

Inflationszahlen riicken in den Fokus

Kommende Woche warten zahlreiche wichtige Wirtschaftsdaten und Frihindikatoren aus China,
Europa und den USA auf die Anleger. Besonders im Blickpunkt steht der US-Arbeitsmarktbericht.

Freitag, 27.06.

Hauptversammlung: Adtran
Networks, Deutsche Euroshop
Konjunktur: Aus China kom-
men Zahlen zu den Industrie-
gewinnen. Eine Reihe
europaischer Lander veroffent-
licht vorlaufige Zahlen zu den
Verbraucherpreisen im Juni.
Das europaische Statistikamt
(Eurostat) gibt Daten zum Ver-
brauchervertrauen sowie zum

Wirtschafts- und Industriever-
trauen bekannt. Aus den USA
werden unter anderem Zahlen
zum privaten Einkommen, zu
den Konsumentenausgaben
und zum Verbrauchervertrauen
der Uni Michigan erwartet.

Montag, 30.06.
Hauptversammlung: Meyer
Burger, Nagarro, Schneider-
Neureither & Partner

Konjunktur: In China stehen
Daten zum Einkaufsmanager-
index im Dienstleistungssektor
zur Veroffentlichung an. Aus
Deutschland werden Arbeits-
losenzahlen gemeldet.
Weitere europaische Lander,
unter anderem Deutschland,
veroffentlichen vorlaufige
Zahlen zu den Verbraucher-
preisen im Juni. In den USA
steht der vielbeachtete Chicago

Einkaufsmanagerindex im
Blickpunkt.

Dienstag, 01.07.

Geschaftszahlen: Sainsbury,
Sodexo

Konjunktur: In Japan wird der
Tankan-Bericht veroffentlicht.
China gibt Daten zum Einkaufs-
managerindex im verarbeiten-
den Gewerbe bekannt. Eine
Reihe europaischer Lander
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»Situation Room*. Trump und Co
wahrend des Angriffs auf den Iran

schon erwiihnte Faktor Ol respektive ein
moglicher Olpreisschock ,Ein weiterer
heftiger, schneller Anstieg im zweistelli-
gen Prozentbereich konnte fiir ein grofies
Beben sorgen®, so Bente, etwa wenn kri-
tische Olinfrastruktur im Persischen Golf
zerstort wiirde oder — jetzt kommt’s — die

Passage durch die Strafle von Hormus ge-
schlossen wiirde!

Ein schmaler Grat also. Und dann wa-
ren die Notenbanken gefragt! Vor allem
die amerikanische Fed. Die hat bei ihrer
jlingsten Sitzung die Zinsen ndmlich nicht
angeriihrt und hailt weiter an zwei fiir die-

ses Jahr angekiindigten Senkungen fest.
Notenbankchef Jerome Powell betonte die
anhaltende Stirke von Arbeitsmarkt und
Wirtschaft, was gegen eine deutlich locke-
rere Zinspolitik spriache.

...und professionelle Besonnenheit

Was natiirlich den US-Prédsidenten auf
den Plan rief. Donald Trump forderte
erneut eine drastische Senkung auf ein
bis zwei Prozent — auch, um die hohe
Zinslast der USA zu senken. ,Ich bin nett
gewesen, ich bin neutral geblieben, und
ich war garstig — und nett und neutral
haben nicht funktioniert®, so Trump. Die
Fed scheint das nicht zu beeindrucken.
Powell hat die Kritik stets an sich abper-
len lassen. Er betont immer wieder, dass
die Wihrungshiiter geldpolitisch nur auf
ihr Mandat fokussiert seien: stabile Prei-
se und Vollbeschiftigung. Allerdings war
Powell zum Zeitpunkt des Zinsentscheids
wohl noch nicht klar, dass die USA im Na-
hen Osten eingreifen wiirden. Ob dies sei-
ne Entscheidung beeinflusst hitte? Denn
wird die Strafe von Hormus tatsichlich
blockiert, wire er mit dem Zins ganz
schnell ,behind the curve“, wie man so
schon sagt. Zu spit dran. MARTIN BLUMEL

geben Updates zu ihren jeweili-
gen Einkaufsmanagerindizes.

Eurostat gibt die konsolidierten
Verbraucherpreise fir die Euro-
zone bekannt und in den USA

steht der S&P Global Einkaufs-
managerindex sowie Zahlen zu
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den Bauinvestitionen im Fokus.
Sonstige Termine: Vonovia ladt
zum Investorentag. In den USA
werden Zahlen zu den Pkw-
Neuzulassungen vero6ffentlicht.
Damit ricken unter anderem
BMW, Mercedes-Benz, Tesla und
VW in den Fokus.

Mittwoch, 02.07.
Hauptversammlung: Energie-
kontor, Pfeifer Vacuum,
Voestalpine

Konjunktur: Aus der Eurozone
werden Arbeitsmarktdaten ver-
offentlicht. In den USA stehen

ebenfalls Arbeitsmarktdaten
sowie Zahlen zu den Hypothe-
kenantragen im Blickpunkt.
Sonstige Termine: Continental
|1adt zum Pre-Close Call zum
ersten Halbjahr. Der Verband
der deutschen Maschinen- und
Anlagenbauer (VDMA) verof-
fentlicht Zahlen zum Auf-
tragseingang im Mai.

Donnerstag, 03.07.
Geschaftszahlen: Grenke
Hauptversammlung: AT &S,
Hamburger Hafen
Konjunktur: In den USA steht

der vielbeachtete Arbeitsmarkt-
bericht im Fokus. Zudem wer-
den Daten zu Erstantréagen auf
Arbeitslosenhilfe, zum Auf-
tragseingang in der Industrie
und zur Handelsbilanz
veroffentlicht.




