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Update: Iran-Krise - Hoffnung uberwiegt,
Risiken bleiben

Die aktuellen Entwicklungen im Iran-Konflikt
geben Anlass zu vorsichtigem Optimismus -
bei gleichzeitig weiterhin bestehenden
Risiken.

Hoffnung auf Deeskalation:
Von Trump gibt es Signale fur eine
Verhandlungslésung. Aus US-Sicht sprechen
vor allem die hohen militarischen Kosten des
Konflikts, die extremen Belastungen fur die
Golfstaaten, die wiederum politischen Druck
auf die USA auslUben, sowie die spurbar
negativen Reaktionen an den Aktien- und
Anleihemarkten fir eine rasche Einigung.
Innenpolitisch durfte eine baldige
Entspannung mit Blick auf die Midterm-
Wahlen im November im Interesse der US-

Regierung sein, da steigende
Lebenshaltungskosten als Folge der hohen
Energiepreise einen Teil der

republikanischen Wahlerschaft verstimmen
kénnten.

Auf iranischer Seite erhohen die Risiken

weiterer  Eskalationen - insbesondere
mogliche Angriffe auf Energieinfrastruktur
und FUhrungspersonal sowie die

zusatzlichen Soldaten, die die USA in die
Region entsenden - den Druck, eine Losung
zu finden. Unterstitzend wirkt zudem
Pakistan als mdglicher Vermittler, das aus
eigenem wirtschaftlichem Interesse an
Stabilitat in der Region interessiert ist und zu
beiden Landern gute Beziehungen pflegt.

Wahrscheinlichkeit einer Ldsung:
Wir schatzen die Wahrscheinlichkeit einer
Einigung auf einen Waffenstillstand vor
Ostern aktuell auf 70-80 %.

Restrisiken bleiben bestehen:
Scheitern die Verhandlungen, droht eine
deutliche Eskalation mit  potenziell

erheblichen Auswirkungen auf die globale

Energieversorgung und die Finanzmarkte. Bis
die StraBe von Hormus wieder schiffbar
ware, kdnnten Monate vergehen.

Warum eine zeitnahe Einigung sehr wichtig
ist:

Entscheidend ist vor allem die Dauer eines
erhéhten Olpreises. Kurzfristige Anstiege von
zwei bis drei Monaten waren verkraftbar, da
die Unternehmen in diesem Fall keine grof3en
Preisanpassungen  vornehmen  widrden.
Langer anhaltende Preisniveaus jedoch
wurden inflationare Effekte verstarken und
damit zu Zinsanhebungen fuhren.

Markteinschatzung:

Die aktuell eingepreiste geldpolitische
Straffung - insbesondere im Euroraum
werden drei bis vier Zinsschritte bis zum
Jahresende erwartet - erscheint aus unserer
Sicht fur das Basisszenario Uberzogen und
preist insofern eine weitere Eskalation der
Krise ein. Insgesamt sind wir daher
optimistischer als der Markt.

Positionierung:

Vor dem Hintergrund der gewissen
Wahrscheinlichkeit einer Einigung sehen wir
aktuell keinen Anpassungsbedarf bei der
Allokation. Sollte sich eine massive Eskalation
abzeichnen, wirden wir reagieren wollen: mit
dem temporaren Schaffen von Liquiditat bis
hin zu einem mutigen Einstieg im Falle eines
panikartigen Ausverkaufs an den Markten.

Bei Fragen wenden Sie sich gerne an lhren
Kundenbetreuer. Wir freuen uns auf den
Austausch.

Mit freundlichen Gruf3en,

lhr Tertium Team
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