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Newsmeldung

Iran-Krieg: Es drohen langerfristige wirtschaftliche Folgen

e  Weltwirtschaftliche Auswirkungen vorerst iiberschaubar, es droht jedoch ein langwieriger
Konflikt

e Entscheidend ist, ob die Strasse von Hormuz offengehalten und die Energieinfrastruktur der
Golfstaaten geschiitzt werden kann

o Olpreisanstieg halt sich bisher in Grenzen - besitzt aber Eskalationspotenzial auf iiber 100 USD

e Schweizer Wirtschaft ist direkt wenig abhangig vom Energiepreisanstieg, einige Branchen sind
jedoch gegeniiber einer Frankenaufwertung exponiert

St. Gallen, 3. Mdrz 2026. Angesichts der geringen internationalen Unterstiitzung des Iran und der Uberlegenheit
der israelisch-amerikanischen Streitkrafte bestehen Hoffnungen, dass der Krieg nicht allzu lange dauern wird. Ob
diese Rechnung aber aufgeht, ist alles andere als gesichert. Weniger mit ihrem Raketenarsenal als vielmehr mit den
gunstigen und einfach zu lancierenden Drohnen kdénnte es dem Regime im Iran gelingen, die Lage in der
Golfregion noch Uber eine langere Zeit hinweg zu destabilisieren. Wie dieser Gefahr ohne eine Verhandlungslésung
oder den Einsatz von Bodentruppen Einhalt geboten werden kann, ist unklar. Zu letzterem scheint weder die
Bereitschaft der USA vorhanden zu sein, noch wadre dies ohne monatelange Vorbereitungszeit mdéglich. Die
Weltwirtschaft muss sich demnach womaglich auf einen langerdauernden Kriegseinsatz oder ein unbefriedigendes,
instabiles Ergebnis einstellen.

Olpreisanstieg hélt sich bisher noch in Grenzen

Dank gut versorgter Energiemarkte und gedampfter weltweiter Nachfrage hélt sich der Olpreisanstieg bisher in
Grenzen. Wir rechnen in unserem Hauptszenario mit keiner weiteren Eskalation und einem Olpreis von 75 USD im
Dreimonatshorizont, womit die Auswirkungen auf die Weltwirtschaft nur gering waren. Sollte jedoch die Strasse
von Hormuz Gber Wochen faktisch nicht passierbar sein und Angriffe auf die Energieinfrastruktur der Golfstaaten
nicht unterbunden werden kénnen, drohen Olpreisanstiege in Richtung oder sogar (ber 100 USD. Dieses
Alternativszenario wirde die Inflation weltweit anheizen, Konsumenten und Unternehmen starker belasten und der
Weltwirtschaft einen splrbaren Dampfer verpassen.

Schweizer Wirtschaft anfalliger gegen Frankenstarke und globale Konjunkturschwéche

Der Schweizer Aussenhandel mit dem Iran ist wegen der Sanktionen vernachlassigbar. Auch die gesamte
Golfregion spielt keine grossere Rolle. Entscheidend ist daher, inwieweit der Krieg und die steigenden Energiepreise
die globale Konjunktur beeintrachtigen. Vor allem energieintensive Handelspartner, welche auf Energieimporte
angewiesen sind, durften mehr negative Effekte zu spuren bekommen. Auch die USA waren starker betroffen, da
sich dort Energiepreisanstiege aufgrund der niedrigeren Energiesteuern starker auf die Endverbraucherpreise
niederschlagen.
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In der Schweiz ist die Energiepreissensitivitat der Verbraucherpreise im Vergleich deutlich geringer. Auch ein Olpreis
von 100 USD durfte die Schweizer Inflation direkt und Uber Zweitrundeneffekte nicht mehr als einen halben
Prozentpunkt hoéher ausfallen lassen. Die Inflation wirde damit wegen der aktuell sehr gedampften
Preisentwicklung weiterhin moderat ausfallen. Zudem dirfte bei ldngeren negativen Auswirkungen des Konflikts
auf die Weltwirtschaft die Sichere-Hafen-Funktion des Franken starker zum Tragen kommen, was die
Preisaufschlage wiederum dampfen wirde.

Eine starkere Frankenaufwertung ware, zusammen mit einer rlcklaufigen weltweiten Nachfrage, der wichtigste
Belastungsfaktor fir die Exportwirtschaft. Die Energieintensitat der Schweizer Industrie ist im internationalen
Vergleich hingegen weit unterdurchschnittlich. Deswegen wurde das hiesige Verarbeitende Gewerbe auch bereits
durch den Energiepreisschock im Zuge des Ukraine-Krieges weniger stark in Mitleidenschaft gezogen.

SNB bereit fiir Deviseninterventionen — Hiirde fiir Negativzinsen bleibt hoch

Die Schweizerische Nationalbank (SNB) hat Anfang der Woche ihre Bereitschaft bestatigt, im Falle einer raschen
und exzessiven Aufwertung des Franken am Devisenmarkt einzugreifen. Fur massive Interventionen ware aber ein
Abrutschen des EUR/CHF-Wechselkurses deutlich unter die 0,90-Marke notwendig. Denn mit dem aktuellen
Wechselkursniveau durfte der Franken keine eindeutige Uberbewertung aufweisen. Die Schweizer Wahrung hat
sich gegenuber der europdischen Einheitswahrung in realer Rechnung, das heisst bereinigt um die
Inflationsunterschiede, in den letzten beiden Jahren seitwarts entwickelt.

Auch auf der Zinsseite herrscht derzeit kein Handlungsbedarf. Ein Uberschaubarer Energiepreisanstieg wurde fur
sich genommen sogar helfen die tiefe Inflation etwas vom unteren Rand des SNB-Inflationszielbandes anzuheben.
Im Falle einer starken Aufwertung des Franken, die mit Devisenkaufen allein nicht ausreichend gedampft werden
kann, wiirde es dahingegen wieder zu mehr importierter Deflation und hoheren Abwartsrisiken fur den
allgemeinen Preistrend kommen. Dann sind weitere Zinssenkungen nicht auszuschliessen. Die Hirde daftr dirfte
aber weiterhin hoch liegen.
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Auskiinfte: Medienstelle Raiffeisen Schweiz
071 225 84 84, medien@raiffeisen.ch

Fredy Hasenmaile, Chefékonom Raiffeisen Schweiz
044 745 38 76, fredy.hasenmaile@raiffeisen.ch

Fotos: Fotos unserer Expertinnen und Experten sowie weitere Bilder zu lhrer Verfligung finden Sie
unter www.raiffeisen.ch/medien

Raiffeisen: zweitgrosste Bankengruppe in der Schweiz

Raiffeisen ist die zweitgrésste Bankengruppe im Schweizer Bankenmarkt und die Schweizer Retailbank mit der
grossten Kundenndhe. Sie zahlt Uber zwei Millionen Genossenschafterinnen und Genossenschafter sowie
3,75 Millionen Kundinnen und Kunden und unterhalt Kundenbeziehungen zu (iber 227°000 Unternehmen in
der Schweiz. Die Raiffeisen Gruppe ist an 768 Bankstellen in der ganzen Schweiz prasent. Die 212 rechtlich
eigenstandigen und genossenschaftlich organisierten Raiffeisenbanken sind Mitglieder in der Raiffeisen Schweiz
Genossenschaft. Die Raiffeisen Schweiz Genossenschaft hat die strategische Flihrungs- und Aufsichtsfunktion
der gesamten Raiffeisen Gruppe inne. Mit Gruppengesellschaften, Kooperationen und Beteiligungen bietet die
Raiffeisen Gruppe Privatpersonen und Unternehmen ein umfassendes Produkt- und Dienstleistungsangebot an.
Die Raiffeisen Gruppe verwaltete per 30. Juni 2025 Kundenvermdgen in der Hohe von 272 Milliarden Franken
und Kundenausleihungen von rund 239 Milliarden Franken. Die verwalteten Vermdgen in den Anlagelésungen
und -produkten von Raiffeisen belaufen sich auf 24,6 Milliarden Franken. Der Marktanteil im
Hypothekargeschaft betragt 18,3 Prozent. Die Bilanzsumme belduft sich auf 312 Milliarden Franken.

Medienmitteilung abbestellen:

Bitte schreiben Sie an medien@raiffeisen.ch, wenn Sie unsere Mitteilungen nicht mehr erhalten méchten.

Hinweise betreffend zukunftsgerichtete Aussagen

Die vorliegende Publikation enthalt zukunftsgerichtete Aussagen. Diese widerspiegeln Einschatzungen, Annahmen und Erwartungen der Raiffeisen Schweiz
Genossenschaft zum Zeitpunkt der Erstellung. Aufgrund von Risiken, Unsicherheiten und anderen Faktoren konnen die kiinftigen Ergebnisse von den
zukunftsgerichteten Aussagen abweichen. Entsprechend stellen diese Aussagen keine Garantie fur kinftige Leistungen und Entwicklungen dar. Zu den Risiken und
Unsicherheiten zdhlen unter anderem die im jeweiligen Geschaftsbericht der Raiffeisen Gruppe (verflgbar unter report.raiffeisen.ch) beschriebenen Risiken und
Unsicherheiten. Die Raiffeisen Schweiz Genossenschaft ist nicht verpflichtet, die zukunftsgerichteten Aussagen in dieser Publikation zu aktualisieren. Aufgrund von
Rundungen konnen sich geringfliigige Abweichungen von den effektiven Werten ergeben.
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