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Wie widerstandsfahig ist die Weltwirtschaft?

Von Enguerrand Artaz, Fondsmanager bej LFDE

Paris / Frankfurt am Main, 10.03.2026 — Die von den Vereinigten Staaten und Israel gegen das iranische
Regime gestartete Operation ,Epic Fury” hat die Karten auf den Finanzmarkten neu gemischt. Europa hat
die seit Jahresbeginn verzeichnete Outperformance seines Aktienmarktes eingebiRt, da der Kontinent
angesichts steigender Energiepreise als risikoreicher gilt. Die Schwellenldander liegen zwar weiterhin an der
Spitze, haben aber an Glanz verloren — insbesondere die asiatischen Lander, die am starksten vom Transit
durch die StraRe von Hormus abhingig sind. Die Zinssitze, die zuletzt aufgrund positiver Uberraschungen
bei den jlingsten Inflationszahlen auf beiden Seiten des Atlantiks rlicklaufig waren, sind deutlich gestiegen.
Dies bestatigt die Beflirchtungen einer inflationsbedingten Riickkehr der Energiepreise.

Im Gegensatz dazu haben die in den letzten Monaten weniger beliebten Finanzmarkte der Vereinigten
Staaten dem Stress standgehalten, wahrend der Dollar stark aufgewertet wurde. Die weiteren
Auswirkungen des Nahost-Kriegs auf Wirtschaft und Markte sind derzeit noch sehr ungewiss und hangen
stark von der Dauer und Intensitat ab.

Breiteres Wachstum in den USA verdndert die Marktstruktur

Hinter diesen heftigen Bewegungen und der erhéhten geopolitischen Unsicherheit verbessert sich jedoch
das wirtschaftliche Umfeld. In den USA deuten die neuesten Umfragedaten auf eine wesentliche
Verbesserung der Stimmung in der Wirtschaft hin. Viele Unternehmen geben an, das Thema Zélle verdaut
zu haben. Gleichzeitig zeichnet die Dynamik der Gewinne pro Aktie ein Bild von einem Wachstum, das sich
Uber den Technologiesektor hinaus ausbreitet.

Die Beschaftigung bleibt zwar ein wichtiger Knackpunkt, da die jlingsten Zahlen schwach ausgefallen und
teilweise widerspriichlich sind. Es gibt jedoch Anzeichen fiir eine Stabilisierung in den zyklischsten
Beschaftigungsbereichen, was der Auftakt zu einer erneuten Beschleunigung sein konnte. Dies wiirde den
Konsum der Haushalte beglinstigen, die am starksten von Arbeitseinkommen abhangig sind, und somit das
Phdnomen des ,K-férmigen Wachstums” abmildern.

Wir gehen davon aus, dass die massiven Ausgaben im Bereich der Kl anhalten werden, was die
Wahrnehmung der Anleger gegeniiber den groRen Technologiewerten — die Uiber weniger liquide Mittel
verfligen und weniger grofRzlgig gegenilber ihren Aktionadren sind — verandern dirfte. Dieses Umfeld
wirde eine Fortsetzung der Rotation seit Jahresbeginn begiinstigen und kdnnte sich positiv auf die in den
letzten Jahren weniger beliebten Segmente auswirken, insbesondere auf kleine und mittlere
Qualitatswerte.
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Europa profitiert von Investitionen und stabiler Nachfrage

In Europa sieht die Lage anders aus, ist aber nicht weniger positiv. Die Stimmung in den Unternehmen ist
zwar noch verhalten, aber ebenfalls gut. Die Investitionen aus den deutschen Ausgabenpldanen werden
umgesetzt, die Beschaftigungsaussichten stabilisieren sich und steigen sogar leicht an. Gleichzeitig erholen
sich die Industrieproduktion und das Baugewerbe. Sogar die Stimmung der Verbraucher scheint sich zu
verbessern. Die Sparquote ist wieder riicklaufig — auch in Frankreich — wahrend das Einzelhandelsvolumen
weiter steigt. Wie auf den amerikanischen Markten ist dieses Umfeld glinstig fiir eine Aufholjagd kleiner
und mittlerer Werte und spricht fiir eine prozyklische Positionierung.

Warum die Weltwirtschaft geopolitische Schocks verkraften kann

Selbstverstandlich kdnnte eine erhebliche Verscharfung und ein Festfahren des Nahost-Kriegs dieses
Szenario infrage stellen. Es ist jedoch wichtig anzumerken, dass die Weltwirtschaft in der Lage ist, Schocks
zu verkraften. Dies gilt insbesondere fiir die Inflationsfrage. Man darf nicht vergessen, dass der Preisanstieg
aufgrund des Kriegs in der Ukraine in einem Umfeld stattfand, in dem die Inflation mit 7,5 % in den USA
und 6 % in Europa bereits hoch, der Arbeitsmarkt angespannt und die Lohninflation aufgrund der durch die
Corona-Pandemie verursachten Stérungen sehr stark war.

Die aktuelle Situation ist anders: Die Inflation hat sich normalisiert und verlangsamt sich weiterhin leicht,
wadhrend der Arbeitsmarkt deutlich flexibler ist. Auch in dieser Hinsicht ist die Weltwirtschaft also
widerstandsfahig. Fir Anleger ist dies ein entscheidender Punkt, den sie im Auge behalten sollten, um
Ubertriebene Reaktionen zu vermeiden.

%k %k

Uber LFDE - La Financiére de I'Echiquier — www.Ifde.com

La Financiére de I'Echiquier (LFDE) ist eine der fiihrenden Vermdgensverwaltungsgesellschaften Frankreichs. Das
Unternehmen wurde 1991 gegriindet und ist seit Juli 2023 eine Tochtergesellschaft von LBP AM. LFDE stitzt sich auf
Know-how und Expertise, um institutionellen Kunden, Vertriebspartnern und Privatanlegern Produkte und Lésungen
mit hohem Mehrwert anzubieten, die sowohl ihren finanziellen als auch nicht-finanziellen Bediirfnissen entsprechen.
LFDE verwaltet ein Vermdgen von mehr 28 Milliarden Euro (31.12.2025), beschéftigt fast 170 Mitarbeiter und vertreibt
die Fonds neben Frankreich in den Benelux-Lindern, in Deutschland, Italien, Osterreich, der Schweiz, Portugal und
Spanien.
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Haftungsausschluss

Diese Informationen, Daten und Meinungen des Fondsmanagers sowie die genannten Werte und Sektoren dienen
ausschlieflich zu Informationszwecken und stellen daher weder ein Angebot zum Kauf oder Verkauf eines Wertpapiers
noch eine Anlageberatung oder Finanzanalyse dar. LFDE Gbernimmt hierfur keinerlei Haftung. Die Wertentwicklung in
der Vergangenheit ist kein Indikator fir die zukinftige Wertentwicklung.
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