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Zusammenfassung

Die SchlieBung des Hormuz-Kanals verursacht den bedeutendsten Energieschock seit den
1970er Jahren — die Analyse legt nahe, dass man XOM/CVX long (90/88 Vertrauen) gehen
sollte, Airlines/regionalen Banken meiden und sich auf den Einstieg bei MU im KI-
Speichersuperzyklus vorbereiten sollte, wahrend das Stagflationsrisiko die Zentralbanken bis
mindestens Mai 2026 1&hmt.

Wichtigste Ergebnisse: 38 Marktimplikationen identifiziert | 168 Risikofaktoren analysiert

Dieser Bericht dient nur zu Informationszwecken. Siehe Haftungsausschluss fir vollsténdige Bedingungen.
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1. Marktiibersicht

9 2186 38

QUELLEN ARTIKEL IMPLIKATIONEN

168

RISIKEN

Analysezeitraum: 19. Marz 2026 | Marktaktivitat: Moderat - Bemerkenswerte Bewegungen

Wichtige Marktthemen

Escalation im Nahen Osten & Energieschock Zentralbanklahmung angesichts von Stagflationsrisiken
Kl-Hardware-Superzyklus & Aufkommen von OpenClaw
Europaische Banken-Konsolidierung & Umstrukturierung

Mega-Fusionsgesprache im Bereich Konsumgtter
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2. Marktimplikationen mit hoher Zuversicht
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Energieproduzenten profitieren von der Zerstérung der Hormuz-
Versorgung

Zeitrahmen: 2-8 Wochen, mit Q1-Gewinnen Ende April-Mai als dem entscheidenden

Bestatigungsfaktor

Analytische These

Die effektive SchlieBung der Stral3e von Hormuz in Kombination mit der physischen Zerstdrung der
LNG-Anlage Ras Laffan in Katar und der Raffinerieinfrastruktur in Saudi-Arabien hat den
schwerwiegendsten Energieschock seit den 1970er Jahren verursacht. Laut AP sind die
Benchmarkpreise in zwei Wochen von den niedrigen 80er Jahren auf etwa 118 USD pro Barrel
gestiegen — ein Anstieg von ~45%. Laut dem wéchentlichen Rickblick von Sterling Capital hat der
S&P 500 Energie-Sektor bereits den breiteren Markt in einer einzigen Woche um ~3 Prozentpunkte
tibertroffen. Integrierte Olkonzerne mit upstream-lastigen Produktionsprofilen kdnnten dramatische
Margenausweitungen erleben, da ihre weitgehend fixen Produktionskosten auf deutlich héhere
realisierte Verkaufspreise treffen. Diese Analyse legt nahe, dass sich die Divergenz zwischen
Energieproduzenten und Energieverbrauchern in den kommenden Wochen erheblich vergrofZern
konnte, da die realisierten Preise des ersten Quartals in die Gewinnprognosen einfliel3en.

Marktkatalysator

Tagliche Schiffsverkehrsdaten durch die Stral3e von Hormuz, OPEC+-
Notfallproduktionsentscheidungen, die Ende Marz-April erwartet werden, Ankiindigungen zur Freigabe
strategischer Reserven der USA/Verbiindeten und alle Verhandlungen tber einen Waffenstillstand. Die
kritische Variable ist die Dauer — Wochen vs. Monate der Stérung.

~  Steigende Vermdgenswerte Durchschnitt: Hohe Zuversicht
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Vermdgenswert

XOM
Aktie

CVX
Aktie

SHEL
Aktie

XLE
Etf

ZIM
Aktie

v  Fallende Vermodgenswerte

Begriindung

Das upstream-lastige Profil von ExxonMobil und die globale
Diversifizierung positionieren das Unternehmen, um Windfall-Margen
aus realisierten Preisen von tiber 115 USD zu erfassen. Trotz
Schéaden an der SAMREF-JV bleibt die tiberwiegende Mehrheit der
Produktionsbasis von XOM unberiihrt. Jeder Preisanstieg um 10
USD konnte zu einem zusatzlichen jéahrlichen freien Cashflow von
3-6 Milliarden USD fuihren. Die Analyse legt nahe, dass ein
potenzieller Anstieg von 15-25% von den aktuellen Niveaus in den
nachsten 2-3 Monaten mdglich ist.

Die Exposition von Chevron im Permian Basin und im internationalen
upstream, kombiniert mit der kirzlich abgeschlossenen Ubernahme
von Hess, gibt dem Unternehmen erheblichen Spielraum fir hohere
realisierte Preise. Kommentare von der Verkaufsseite heben hervor,
dass CVX mit einer bullischen Tendenz handelt. Kdnnte potenziell
um 12-20% steigen, wahrend der Versorgungsengpass anhalt.

Das integrierte LNG-Handelsgeschaft von Shell ist einzigartig
positioniert, um von der LNG-Versorgungsstorung aufgrund der
Schaden in Ras Laffan zu profitieren. Die europédischen Gaspreise
haben sich laut Wikipedia tber die wirtschaftlichen Auswirkungen
nahezu verdoppelt. Die Handelsabteilung von Shell generiert
historisch Uberproportionale Gewinne wéhrend
Versorgungsstérungen. Kénnte potenziell um 10-18% steigen.

Der Energy Select Sector ETF bietet breite Exposition gegeniiber
dem gesamten US-Energieproduzentenkomplex. Ubertrifft bereits
den S&P 500 um ~3% wochentlich. Die Analyse legt nahe, dass eine
anhaltende Uberperformance von 8-15% im Vergleich zum SPX in
den n&chsten 1-3 Monaten maéglich ist, wahrend der
Versorgungsengpass anhalt.

ZIM Integrated Shipping kénnte von den steigenden Spotpreisen fur
Tanker profitieren, da der Verkehr durch Hormuz um ~70%
eingebrochen ist. Die Forschung stellt fest, dass die Spotverdienste
fur LR2/Aframax-Tanker Rekordhdhen erreicht haben. Reedereien
mit verfugbarer Kapazitat kdnnten dramatische Umsatzsteigerungen
erleben. Geschatztes potenzielles Aufwartspotenzial von 20-35%.
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Vertrauen

Hohe
Zuversicht

Hohe
Zuversicht

Hohe
Zuversicht

Hohe
Zuversicht

Hohe
Zuversicht

Durchschnitt: Hohe Zuversicht
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Vermdgenswert

DAL
Aktie

JETS
Etf

FDX
Aktie

IYT
Etf

EWG
Country Etf

Begriindung

Delta Air Lines sieht sich sofortiger Margenzerstérung durch die
Kosten fur Kerosin gegeniber. Historisch gesehen komprimiert jeder
Anstieg der Treibstoffpreise um 10 USD die Margen der
Fluggesellschaften um 1-2%. Eine Bewegung von 35-40 USD kdnnte
die meisten vierteljahrlichen Gewinne ausléschen. Die Analyse legt
nahe, dass ein Abwartsrisiko von 15-25% in den néchsten 1-2
Monaten besteht.

Der US Global Jets ETF bietet breite Exposition gegentiber dem
Airline-Sektor, der am direktesten von der Margenkompression durch
den Energieschock betroffen ist. Industrials sind bereits um ~4,1% in
einer Woche gefallen, laut Sterling Capital. Kénnte potenziell um
weitere 10-20% fallen, wenn die Treibstoffpreise hoch bleiben.

Die energieintensiven Logistikoperationen von FedEx sehen sich
einem erheblichen Kostendruck durch den Anstieg der Energiepreise
gegenuber. Im Gegensatz zu Fluggesellschaften hat FDX
vertragliche Lieferverpflichtungen, die die Fahigkeit zur Reduzierung
des Service einschréanken. Treibstoffzuschlage hinken den
tatsachlichen Kostensteigerungen hinterher. Geschatztes
Abwatrtsrisiko von 10-15%.

Der iShares Transportation Average ETF erfasst breite Exposition
gegenuber dem Trucking-, Airline- und Logistiksektor — alles
energieintensive Sektoren, die gleichzeitig unter Margenkompression
leiden. Kdnnte potenziell um 10-18% fallen, wéahrend der
Versorgungsengpass anhalt.

Die von der Industrie gepragte Wirtschaft Deutschlands ist akut
anfallig fur Stérungen der Energieversorgung. Die nahezu
Verdopplung der européischen Gaspreise bedroht direkt die
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Industrie. Die Analyse legt ein
Abwartsrisiko von 8-15% fiir den iShares MSCI Germany ETF nahe.

Ungiiltigkeitsbedingungen
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Vertrauen

Hohe
Zuversicht

Hohe
Zuversicht

Hohe
Zuversicht

Hohe
Zuversicht

Hohe
Zuversicht

» Ein ausgehandelter Waffenstillstand oder erfolgreiche Marinebegleitung, die die Schifffahrtswege durch
Hormuz wiedereroffnet, kdnnte innerhalb von Tagen eine schnelle Umkehr von 15-20% bei
Energieaktien auslésen. Achten Sie auch auf koordinierte Freigaben strategischer Reserven der IEA,
die 2 Millionen Barrel pro Tag Uberschreiten, was die Preisobergrenze begrenzen koénnte.
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Stagflation-Neupreisgestaltung — Defensive liber zyklische
Rotation

Zeitrahmen: 1-3 Monate, mit den CPI/PPI-Daten Mitte April und dem FOMC-Meeting im Mai als
entscheidenden Wendepunkten

Analytische These

Die Kollision eines geopolitischen Energieschocks mit bereits hartnackigen Inflationsdaten hat die
Zentralbanken in eine LAhmung gezwungen. Laut der Entscheidung der Fed vom 18. Mérz wurden die
Zinsen bei 3,50-3,75% gehalten. Laut AP stieg der PPl im Februar um 0,7% im Vergleich zum
Vormonat und um 3,4% im Vergleich zum Vorjahr — die hei3este Lesung seit einem Jahr. Laut
Bloomberg haben Anleihentrader das Vertrauen in eine Zinssenkung der Fed in diesem Jahr verloren.
Dies stellt eine dramatische Neupreisgestaltung vom Konsens 'mehrere Senkungen im Jahr 2026' dar,
der die Aktienrallye untermauerte. Die Analyse legt nahe, dass dieses hawkische Halteumfeld eine
nachhaltige Rotation von zinsempfindlichen zyklischen und Wachstumsaktien in defensive Sektoren
mit Preissetzungsmacht — Gesundheitswesen, Versorgungsunternehmen und ausgewahlte
Konsumguter mit dominierenden Marken — antreiben konnte.

Marktkatalysator

Die CPI-Daten fur Marz (Mitte April) werden die wichtigste Datenverdéffentlichung sein — sie wird die
vollstandigen Auswirkungen des Energieschocks erfassen und kénnte zeigen, dass die
Gesamtinflation wieder auf 4-5% ansteigt. Achten Sie auch auf wdchentliche Arbeitslosenantrage als
Anzeichen fir eine Verschlechterung des Arbeitsmarktes, was die Stagflationsdiagnose bestatigen
wirde.

~  Steigende Vermdgenswerte Durchschnitt: Hohe Zuversicht
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Vermdgenswert

XLV
Etf

JNJ
Aktie

VIX
Volatilitat

v Fallende Vermdgenswerte

Begriindung

Der Health Care Select Sector ETF profitiert von der defensiven
Rotation. Gesundheitsunternehmen haben starke
Preissetzungsmacht (Arzneimittelpreise, Erstattungen von
Versicherungen) und eine Nachfrage, die weitgehend unelastisch
gegenuber Energiekosten ist. Historisch gesehen Ubertrifft er
wahrend stagflationarer Perioden. Die Analyse legt ein potenzielles
relatives Uberperformance-Potenzial von 5-10% im Vergleich zum
SPX nahe.

Johnson & Johnson verkorpert das qualitativ hochwertige defensive
Profil, das historisch wahrend Stagflation tbertrifft — diversifiziertes
Gesundheitswesen mit starker Preissetzungsmacht, minimaler
Exposition gegenliber Energiekosten und einer soliden Bilanz. Die
Analyse legt ein potenzielles Uberperformance-Potenzial von 5-12%
im Vergleich zum breiteren Markt nahe.

Der VIX kénnte wahrscheinlich steigen, da der Markt die
Aktienrisikopramien héher neupreist. Die Kombination aus
geopolitischer Unsicherheit, Inflationswiederbeschleunigung und
Zentralbanklahmung schafft ein strukturell erhéhtes
Volatilitatsregime. Die Analyse legt nahe, dass der VIX potenziell von
den mittleren 20ern in den Bereich von 30-40 steigen konnte.
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Vertrauen

Hohe
Zuversicht

Hohe
Zuversicht

Hohe
Zuversicht

Durchschnitt: Hohe Zuversicht
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Vermdgenswert

QQQ

Etf

XLY
Etf

XLF
Etf

KRE
Etf

TLT
Etf

Begriindung

Der Nasdaq 100 ETF ist stark auf Wachstumsaktien mit langer
Laufzeit gewichtet, deren Bewertungen am empfindlichsten auf
Erhéhungen des Diskontsatzes reagieren. Die Neupreisgestaltung
von 'mehreren Senkungen' zu 'keinen Senkungen im Jahr 2026’
konnte eine Verschiebung des effektiven Diskontsatzes um 50-100
Basispunkte darstellen. Die Analyse legt ein potenzielles
Abwartsrisiko von 8-15% in den néchsten 2-3 Monaten nahe.

Der Consumer Discretionary Select Sector ETF sieht sich einem
doppelten Schlag gegeniber: Die reale Kaufkraft der Verbraucher
wird durch héhere Energiekosten erodiert, wahrend die Margen der
Unternehmen durch steigende Inputkosten komprimiert werden.
Kdnnte potenziell um 10-18% fallen, wahrend die Stagflationsangste
zunehmen.

Der Financial Select Sector ETF sieht sich Druck durch eine
abflachende Zinskurve (kurze Zinsen bleiben hoch, lange Zinsen
unsicher) und steigendes Kreditrisiko gegentber, da der
Energieschock die Gesundheit der Kredithnehmer bedroht. Bereits um
~1,8% in einer Woche gefallen, laut Sterling Capital. Kénnte
potenziell um weitere 8-12% fallen.

Der SPDR S&P Regional Banking ETF ist der anfélligste
Finanzuntersektor. Regionale Banken haben konzentrierte
Exposition gegentber gewerblichem Immobilien- und
Kleinunternehmenskrediten, die beide in stagflationéaren
Umgebungen leiden. Die Analyse legt ein potenzielles Abwartsrisiko
von 12-20% nahe.

Der iShares 20+ Year Treasury Bond ETF kénnte weiterhin unter
Druck stehen, da der Markt Zinssenkungen ausschlie3t und die
Inflationserwartungen steigen. Hohere Zinsen uber langere
Zeitraume in Kombination mit angebotsgetriebener Inflation kdnnten
die langfristigen Renditen erhéhen und die Anleihepreise unter Druck
setzen. Geschatztes Abwartsrisiko von 3-7%.

Ungiiltigkeitsbedingungen

These erheblich schwéachen.
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Vertrauen

Hohe
Zuversicht

Hohe
Zuversicht

Hohe
Zuversicht

Hohe
Zuversicht

Hohe
Zuversicht

» Wenn sich der Energieschock als kurzlebig erweist und der Méarz-Kern-CPI (ohne Lebensmittel und
Energie) weiterhin moderat bleibt, kénnten die Zentralbanken bis Mitte 2026 wieder Raum gewinnen,
um Zinssenkungen anzudeuten, was eine scharfe Erleichterungsrallye bei Wachstums- und zyklischen
Aktien auslosen wirde. Ein Kern-CPI-Wert von unter 0,2% im Vergleich zum Vormonat wirde diese
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Kl-Hardware-Superzyklus als der gegenzyklische Wachstumsfaktor

Zeitrahmen: 2-4 Monate, mit den chinesischen TechnologiegGewinnen (April-Mai) und dem nachsten
Bericht von Nvidia (Mitte 2026) als entscheidenden Katalysatoren

Analytische These

In einem stagflationaren makrodkonomischen Umfeld, in dem Wachstum rar ist, bietet der Ausbau der
Kl-Hardware eine der wenigen echten Geschichten Uber die Beschleunigung der Gewinne. Laut den
Ergebnissen von Micron fiir das zweite Quartal 2026 erzielte das Unternehmen einen EPS von 12,20
USD im Vergleich zu 9,19 USD Konsens (33% Ubertreffung) mit einer Q3-Prognose, die ein
sequenzielles Umsatzwachstum von 37-43% auf etwa 33 Milliarden USD impliziert. Laut Axios
prognostizierte der CEO von Nvidia, Jensen Huang, tiber 1 Billion USD an Chipverkaufen bis 2027.
Laut Tom's Hardware haben chinesische Technologieriesen mehr als 2 Millionen H200-Chips bestellt,
nachdem Nvidia Exportlizenzen erhalten hat. Das Aufkommen von OpenClaw als virale KlI-
Agentenplattform fugt einen frischen Nachfragekatalysator hinzu. Die Analyse legt nahe, dass KI-
Halbleiter- und Plattformaktien tGiberproportionale Kapitalflisse anziehen kdnnten, wahrend Investoren
in einer wachstumsarmen Welt nach Wachstum suchen und sich teilweise von dem breiteren
makrodkonomischen Riickgang abkoppeln.

Marktkatalysator

Tagliche aktive Nutzerzahlen von OpenClaw auf chinesischen Plattformen, die regulatorische Reaktion
Chinas auf KI-Agenten (Sicherheitsrichtlinien wurden bereits laut TechRadar verdffentlicht), Daten zu
H200-Lieferungen von Nvidia nach China und alle Anzeichen einer Verlangsamung der Kl-
Investitionen aus Kommentaren von Hyperscalern. Achten Sie auch auf Einschrankungen des
Stromnetzes und politischen Widerstand gegen den Energieverbrauch von Rechenzentren —
insbesondere akut wahrend einer Energiekrise.

~M  Steigende Vermoégenswerte Durchschnitt: Hohe Zuversicht
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Vermdgenswert

MU
Aktie

NVDA
Aktie

SMH
Etf

Begriindung

Die Q3-Prognose von Micron von 32,75-34,25 Milliarden USD
impliziert einen annualisierten Umsatz von fast 130 Milliarden USD
— ein transformierender Anstieg, der durch die Nachfrage nach Kl-
Speicher angetrieben wird. Das PEG-Verhaltnis von 0,18-0,64 deutet
auf eine erhebliche Unterbewertung im Vergleich zum Wachstum hin.
Trotz der Reaktion auf den Verkauf nach den Gewinnen legt die
Analyse nahe, dass die Aktie in den n&chsten 2-3 Monaten potenziell
um 15-25% steigen kdnnte, wahrend der Markt das Ausmalf3 der
Anhebung der Prognose verdaut.

Nvidias Wiedereintritt in China tber H200-Exportlizenzen kdnnte
15-25 Milliarden USD an zusatzlichen jahrlichen Einnahmen
darstellen. Der Ubergang von Blackwell zu Rubin erhilt seinen
Wettbewerbsvorteil. Jensens 1 Billion USD Umsatzprognose bis
2027 bietet einen langfristigen narrativen Anker. Die Analyse legt ein
potenzielles Aufwartspotenzial von 10-20% nahe, wahrend sich die
Sichtbarkeit der Einnahmen aus China verbessert.

Der VanEck Semiconductor ETF bietet breite Exposition gegenuber
dem Kl-Hardware-Superzyklus, einschlieRlich NVDA, MU und
anderen Chipnamen. Die Kombination aus Microns Validierung der
Gewinne und Nvidias Wiedereintritt in China bietet fundamentale
Unterstutzung. Konnte potenziell den SPX um 10-15% im n&chsten
Quartal Ubertreffen.

Vertrauen

Hohe
Zuversicht

Hohe
Zuversicht

Hohe
Zuversicht

Ungiltigkeitsbedingungen

» Wenn groRe Hyperscaler (Microsoft, Google, Amazon) in den Q1-Gewinnkommentaren eine
Verlangsamung der Kl-Investitionen signalisieren oder wenn die chinesischen Regulierungsbehdrden
restriktive Kontrollen tiber OpenClaw verhangen, die die Annahme einschrénken, kdnnte die These zur
Kl-Hardware erheblich geschwéacht werden. Wenn die Energiekrise eine Stromrationierung fur
Rechenzentren erzwingt, kdnnten sich die BereitstellungszeitrAume verschieben.
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Restrukturierung der Konsumgiiter — Trennung schaltet Wert frei,
Fusionsskepsis bleibt bestehen

Zeitrahmen: 3-6 Monate, mit Ankindigungen zur Trennung von Unilever Lebensmitteln im Laufe von
2026 und der Aufspaltung von Kraft Heinz in der zweiten Hélfte von 2026 als entscheidenden
Katalysatoren

Analytische These

Laut Financial Times fuhrten Unilever und Kraft Heinz explorative Fusionsgesprache, die seitdem ohne
Einigung beendet wurden. Laut Bloomberg erwéagt Unilever, seine Lebensmittelvermdgen zu trennen,
um sich auf Schonheit und Kérperpflege zu konzentrieren. General Mills hat kiirzlich die Erwartungen
verfehlt, da die Verbraucher zurtickhaltend wurden. Dies deutet darauf hin, dass das traditionelle
diversifizierte Konsumgutermodell unter erheblichen Belastungen durch stagflationare
Druckverhaltnisse steht — steigende Inputkosten durch den Energieschock in Kombination mit
sinkender Verbrauchernachfrage. Die Analyse legt nahe, dass Unternehmen, die fokussierte
Portfoliostrategien (Trennung, Spin-offs) verfolgen, Wert freisetzen kdnnten, wahrend diejenigen, die
am alten diversifizierten Modell festhalten, weiterhin unterdurchschnittlich abschneiden kénnten. Die
geplante Unternehmensspaltung von Kraft Heinz in zwei Unternehmen kdnnte ein Katalysator sein,
obwohl die katastrophale Bilanz der Fusion von 2015 tiefes Misstrauen rechtfertigt.

Marktkatalysator

Unilevers nachste strategische Aktualisierung zum Zeitplan und zur Struktur der Trennung von
Lebensmittelvermdgen, Details zur Durchfiihrung der Aufspaltung von Kraft Heinz und erste
Bewertungsindikationen, vierteljahrliche Gewinne von groRen Unternehmen im Bereich verpackte
Lebensmittel, die die realen Margenwirkungen des Energieschocks offenbaren, und Verbraucherdaten
(Einzelhandelsumsatze, Verbrauchervertrauen) als Anzeichen fiir ein beschleunigtes Handelsverhalten

nach unten.

W  Fallende Vermdgenswerte Durchschnitt: Hohe Zuversicht
Vermdgenswert Begriindung Vertrauen
KHC Die Aktien von Kraft Heinz sind bereits um iber 60% von den Hohe
Aktie Hdchststanden nach der Fusion gefallen, und die gescheiterten Zuversicht

Gesprache mit Unilever entfernen einen kurzfristigen M&A-
Katalysator. Die geplante Unternehmensspaltung konnte keinen Wert
freisetzen, angesichts der strukturellen Markenabwertung und
Warren Buffetts 6ffentlicher Enttduschung. In einem stagflationaren
Umfeld mit steigenden Inputkosten konnte die schwache
Preissetzungsmacht von KHC zu weiteren Margenkompressionen
fuhren. Die Analyse legt ein potenzielles zusatzliches Abwartsrisiko
von 5-12% nahe.

CZ ImpactLense | Tagliche Marktintelligenz 19. Mérz 2026 | Seite 12



Ungultigkeitsbedingungen

» Wenn die Fusionsgespréache zwischen Unilever und Kraft Heinz mit einer glaubwurdigen Dealstruktur
wiederbelebt werden, kdnnte KHC um 15-20% auf den M&A-Aufschlag steigen. Wenn sich der
Energieschock schnell 16st und die Inputkosten sich normalisieren, wiirde der Druck auf die Margen
der Konsumgtiterunternehmen erheblich nachlassen, was die Dringlichkeit der Restrukturierung
schwéchen wurde.
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3. Marktimplikationen mit mittlerer Zuversicht

Stagflation-Neupreisgestaltung — Defensive liber zyklische
Rotation

Zeitrahmen: 1-3 Monate, mit den CPI/PPI-Daten Mitte April und dem FOMC-Meeting im Mai als
entscheidenden Wendepunkten

Analytische These

Die Kollision eines geopolitischen Energieschocks mit bereits hartnéckigen Inflationsdaten hat die
Zentralbanken in eine L&hmung gezwungen. Laut der Entscheidung der Fed vom 18. Marz wurden die
Zinsen bei 3,50-3,75% gehalten. Laut AP stieg der PPl im Februar um 0,7% im Vergleich zum
Vormonat und um 3,4% im Vergleich zum Vorjahr — die hei3este Lesung seit einem Jahr. Laut
Bloomberg haben Anleihetrader das Vertrauen in eine Zinssenkung der Fed in diesem Jahr verloren.
Dies stellt eine dramatische Neupreisgestaltung vom Konsens 'mehrere Senkungen im Jahr 2026' dar,
der die Aktienrallye untermauerte. Die Analyse legt nahe, dass dieses hawkische Halteumfeld eine
nachhaltige Rotation von zinsempfindlichen zyklischen und Wachstumsaktien in defensive Sektoren
mit Preissetzungsmacht — Gesundheitswesen, Versorgungsunternehmen und ausgewahlte
Konsumguter mit dominierenden Marken — antreiben konnte.

~  Steigende Vermégenswerte Durchschnitt: Hohe Zuversicht
Vermogenswert Begriindung Vertrauen
XLU Der Utilities Select Sector ETF bietet defensiven Ertrag in einem Hohe
Etf Umfeld, in dem Zinssenkungen vom Tisch sind, aber das Risiko einer Zuversicht

Rezession steigt. Regulierbare Versorgungsunternehmen kénnen
héhere Energiekosten an die Verbraucher weitergeben, was die
Margen schitzt. Konnte potenziell den SPX um 5-8% ubertreffen.

PG Die dominierenden Verbraucherbrands von Procter & Gamble (Tide, Hohe
Aktie Pampers, Gillette) geben dem Unternehmen eine Zuversicht
Preissetzungsmacht, die den meisten Konsumguterunternehmen
fehlt. In friheren stagflationéren Perioden hat PG konsequent die
Margen durch Preiserhéhungen aufrechterhalten. Kénnte potenziell
um 3-8% absolut steigen.

Warum das Vertrauen niedriger ist

Diese Implikation hat mittlere Zuversicht aufgrund von Faktoren wie begrenzter Bestatigung,
schwacherem historischen Prazedenzfall oder héherer Unsicherheit in den kausalen Mechanismen.
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Restrukturierung der Konsumgiiter — Trennung schaltet Wert frei,
Fusionsskepsis bleibt bestehen

Zeitrahmen: 3-6 Monate, mit Ankindigungen zur Trennung von Unilever Lebensmitteln im Laufe von
2026 und der Aufspaltung von Kraft Heinz in der zweiten Hélfte von 2026 als entscheidenden
Katalysatoren

Analytische These

Laut Financial Times fuhrten Unilever und Kraft Heinz explorative Fusionsgesprache, die seitdem ohne
Einigung beendet wurden. Laut Bloomberg erwéagt Unilever, seine Lebensmittelvermdgen zu trennen,
um sich auf Schonheit und Kérperpflege zu konzentrieren. General Mills hat kiirzlich die Erwartungen
verfehlt, da die Verbraucher zurtickhaltend wurden. Dies deutet darauf hin, dass das traditionelle
diversifizierte Konsumgutermodell unter erheblichen Belastungen durch stagflationare
Druckverhaltnisse steht — steigende Inputkosten durch den Energieschock in Kombination mit
sinkender Verbrauchernachfrage. Die Analyse legt nahe, dass Unternehmen, die fokussierte
Portfoliostrategien (Trennung, Spin-offs) verfolgen, Wert freisetzen kdnnten, wahrend diejenigen, die
am alten diversifizierten Modell festhalten, weiterhin unterdurchschnittlich abschneiden kénnten. Die
geplante Unternehmensspaltung von Kraft Heinz in zwei Unternehmen kdnnte ein Katalysator sein,
obwohl die katastrophale Bilanz der Fusion von 2015 tiefes Misstrauen rechtfertigt.

~M  Steigende Vermoégenswerte Durchschnitt: Mittlere Zuversicht
Vermdgenswert Begriindung Vertrauen
ULVR.L Unilevers strategische Neuausrichtung auf Schénheit und Mittlere
Aktie Kdrperpflege — eine wachstumsstarkere, margenstarkere Kategorie Zuversicht

— koénnte eine Neubewertung anstof3en, wenn die
Lebensmittelvermégen erfolgreich getrennt werden. Unternehmen im
Bereich Schonheit/Kdrperpflege handeln typischerweise mit 20-25x
Gewinnen im Vergleich zu 12-16x flir Lebensmittel. Die Analyse legt
ein potenzielles Aufwartspotenzial von 8-15% Uber 6-12 Monate
nahe, wahrend sich die Trennung fortsetzt.

XLP Der Consumer Staples Select Sector ETF kdnnte moderate Zufliisse Hohe
Etf als defensive Allokation in einem stagflationdren Umfeld sehen, trotz Zuversicht
sektorspezifischer Gegenwinde. Historisch gesehen tbertreffen
Konsumguter wéahrend wirtschaftlicher Abschwiinge, auch wenn die

absoluten Renditen moderat sind. Potenzielle 3-6% relative
Uberperformance im Vergleich zu zyklischen.

W  Fallende Vermdgenswerte Durchschnitt: Mittlere Zuversicht
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Vermdgenswert

GIS
Aktie

ADM
Aktie

kritischem Tor

Begriindung

General Mills hat bereits die Erwartungen verfehlt, da die
Verbraucher zuriickhaltend wurden. Das Portfolio aus reifen
Cerealien- und Snackmarken sieht sich dem Wettbewerb durch
Eigenmarken und gesundheitsbewusste Verbrauchertrends
gegenuber. Steigende Energie- und Transportkosten durch die Krise
im Nahen Osten erhthen den Margendruck weiter. Kénnte potenziell
um 5-10% im nachsten Quartal fallen.

Archer Daniels Midland sieht sich einer komplexen Situation
gegeniber: Wahrend das Unternehmen landwirtschaftliche Rohstoffe
verarbeitet, erhéhen die Energiekosten seine Transport- und
Verarbeitungskosten erheblich. Die sinkende Verbrauchernachfrage
nach verpackten Lebensmitteln kénnte die Volumina in seiner
Lieferkette reduzieren. Geschétztes Abwartsrisiko von 5-8%.

Warum das Vertrauen niedriger ist

europaischen Bankwesen

Analytische These

() ImpactLense | Tagliche Marktintelligenz

Vertrauen

Hohe
Zuversicht

Mittlere
Zuversicht

Diese Implikation hat mittlere Zuversicht aufgrund von Faktoren wie begrenzter Bestétigung,
schwéacherem historischen Prazedenzfall oder hdherer Unsicherheit in den kausalen Mechanismen.

UniCredit-Commerzbank-Deal verandert die Bewertungen im

Zeitrahmen: 2-4 Monate, mit der deutschen regulatorischen Uberpriifung vor dem 4. Mai 2026 als
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