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The Bottom Line beendet die Woche mit einem Ausblick auf die wichtigsten
Ereignisse und Datenverdffentlichungen der kommenden Woche.

Alle Audgen auf Ankara derichtet

3.Juli 2026

Der Fokus der kommenden Woche richtet sich auf den NATO-Gipfel in Ankara.
Im Mittelpunkt steht die Frage, ob die Mitgliedstaaten ihre
Verteidigungsausgaben erhéhen konnen und dleichzeitig andesichts
wachsender geopolitischer Spannungen die Einheit des Bundnisses wahren.

TOP STORIES DER KOMMENDEN WOCHE

1 NATO in Ankara: von den Verpflichtungen zur Umsetzung

Die NATO-FUhrer kommen ndchste Woche in Ankara (Tirkei) zu einem Gipfel zusammen, der die
Glaubwurdigkeit, den Zusammenhalt und die Umsetzungsfahigkeit des Bundnisses auf die Probe stellen
durfte. Begleitet wird das Treffen vom NATO Summit Defence Industry Forum, der Flaggschiffveranstaltung
der NATO zu transatlantischer Verteidigungsproduktion, Investitionen und Innovation, die ebenfalls groBe
Aufmerksamkeit auf sich ziehen durfte. Aufbauend auf der im verdandenen Jahr in Den Haag erzielten
Vereinbarung, die Verteidigungsausdaben bis 2035 auf 5 % des BIP zu erhéhen, davon 3,5 % fUr zentrale
Verteidigungsausgaben, stehen insbesondere die noch zurickliegenden Verbindeten zunehmend unter
Druck, dlaubwirdige Umsetzungsplane vorzulegen. Entsprechend werden Verteidigungsinvestitionen,
industrielle Kapazitaten und militarische Einsatzbereitschaft voraussichtlich die Agenda dominieren. Der
Gipfel wird zudem denau daraufhin beobachtet werden, wie stark sich die Mitgliedstaaten zum BUndnis
bekennen und welche Hinweise sich auf die zukinftige Rolle der USA in der NATO, insbesondere im Hinblick
auf die kollektive Verteidigung, ergeben. Auch Themen wie Iran, Ukraine, Syrien und Gaza dUrften eine zentrale
Rolle spielen, vor dem Hintergrund erhdhter geopolitischer Spannungen und anhaltender Sorgen um die
StraBe von Hormus. Worauf sich die Staats- und Regierungschefs einigen und welche Punkte offenbleiben,
wird ein wichtiger Gradmesser dafir sein, inwieweit die NATO ihre Einheit bewahren und sich an ein
zunehmend herausforderndes Sicherheitsumfeld anpassen kann.
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Offenes RBNZ-Ergebnis, doch eine Zinserhohung kdnnte den NZD stitzen

Die RBNZ kénnte am Mittwoch den Straffungszyklus wieder aufnehmen und ihren Leitzins um 25 Basispunkte
auf 2,50 % anheben, nachdem im November ein Tief von 2,25 % erreicht worden war. Das Votum bleibt
jedoch knapp, da die rucklaufigen Energiepreise den unmittelbaren Handlungsdruck fur die Zentralbank
verringern. Die Forward-Zinssatze implizieren aktuell lediglich eine Wahrscheinlichkeit von 67 % fUr eine
Anhebung, obwohl die RBNZ von den Markten als eine der eher straffungsbereiten G10-Zentralbanken
eingeschatzt wird. FUr das vierte Quartal 2026 sind bereits knapp 60 Basispunkte an zusatzlichen
Zinsschritten eingepreist, bis zum vierten Quartal 2027 sodar Uber 105 Basispunkte. Sollte die RBNZ die
Zinsen tatsachlich anheben, dirfte dies dem NZD neuen Auftrieb geben. Die Wahrung dgehorte zuletzt zu den
schwachsten innerhalb der G10, belastet durch die Dollarstarke im Zuge der restriktiven Signale der Fed.

3 NBR bleibt abwartend und wagt Inflationsrisiken gegen nachlassende Aktivitat ab

Wir erwarten, dass die NBR den Leitzins am 8. Juli bei 6,50 % beldsst und dieses Niveau bis ins vierte Quartal
2027 beibehalt, wahrend bei Bedarf andere geldpolitische Instrumente eingesetzt werden. Insgesamt gehen
wir perspektivisch von Lockerungsspielraum aus, begrindet durch mehrere Faktoren: 1. Die anhaltende
fiskalische Straffung belastet die wirtschaftliche Aktivitat, die im ersten Quartal 2026 um 1,2 % dedeniber
dem Vorjahr zurickging. 2. Der derzeitide Inflationsanstieg ist Uberwiegend auf tempordre angebotsseitige
Schocks zurtckzufUhren; ab Juli dirfte ein deutlicher disinflationarer Trend einsetzen, mit einer Rickkehr in
die Zielspanne im Jahr 2027. 3. Die Uberschussliquiditit im Interbankenmarkt bleibt hoch, wodurch die
ROBOR-Satze nahe der Einlagefazilitdt verankert sind und besser geden politische und fiskalische Risiken
abgeschirmt werden. 4. Die Wechselkursflexibilitat begunstigt ein Umfeld reichlicher Liquiditat.

ZITAT DER WOCHE*

“Die Geldpolitik ist zu den Grundlagen
zuruckgekehrt.”

Christine Lagarde, EZB-Prasidentin
* Keine Beflirwortung.

WAS WIR LESEN UND HOREN

Beyond energy prices: the ripple effects of Gulf supply disruptions »

Der ECB-Blog argumentiert, dass Storunden der Exporte aus dem Golf,
insbesondere Uber die StraBe von Hormus, die Weltwirtschaft nicht nur Gber
steigende Enerdiepreise belasten, sondern auch durch Lieferkettenengpasse. Diese
kénnten das Wachstum dampfen und zugleich den Inflationsdruck erhéhen.

European Union capital requirements on medabanks: the low road or the high

road »

Dieses Papier von Bruegel beleuchtet die Herausforderungen bei der Vollendung
der Bankenunion in der EU. Im Mittelpunkt stehen die makroprudenzielle
Bankenpolitik und die Reaktion auf Krisen.

Is Trump the biggest global risk? »

In diesem kurzen Video erlautert lan Bremmmer, wie Trump weiterhin eine zentrale
Quelle globaler Instabilitat darstellt und wie die Welt allmahlich beginnt
gegenzusteuern.
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https://www.ecb.europa.eu/press/blog/date/2026/html/ecb.blog20260702~a6cf657ddc.en.html
https://www.bruegel.org/sites/default/files/2026-07/WP%2018%202026.pdf
https://www.bruegel.org/sites/default/files/2026-07/WP%2018%202026.pdf
https://www.gzeromedia.com/video/quick-take/is-trump-the-biggest-global-risk
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DATEN UND EREIGNISSE

Datum Land
7. Juli -

8. Juli NZ
8. Juli RO

Ereignis Monat UniCredit
NATO-Gipfel in Ankara, Turkei - -
RBNZ-Leitzins (%) - 2,50
NBR-Leitzins (%) - 6,50

Quelle: Bloomberg, The Investment Institute by UniCredit
Hinweis: Einen detaillierten Kalender finden Sie hier: Kalender
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FALLS SIE ES DIES WOCHE VERPASST HABEN

Datum

3.Jul

2. Jul

2. Jul

1. Jul

1. Jul

30. Jun

30.Jun

30.Jun

29.Jun

29.Jun

Titel
Coffee Break

» Italy’s TARGET? liabilities: consolidation amid new headwinds

Market Spotlight

» “Live and let dive”: why Japan is not counteracting the JPY at a
40-year low

Coffee Break

» Corporate credit remains rock-solid

Quarterly Updates

» Reopening Hormuz, Booming Al

Coffee Break

» Can Germanvy also fire a reform bazooka?

Market Spotlight

» EUR-USD at a near-term crossroads ahead of Lagarde and Warsh

in Sintra

Long View
» Why the Hormuz crisis will not challenge USD dominance

Coffee Break

» Lower enerqy prices do not rule out further ECB hikes

Primary Market Focus

> Weekly Supply Preview — Issuance activity to slow in July

Coffee Break

» Upcoming earnings season a litmus test for stocks
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Rechtliche Hinweise

Glossar

Ein umfassendes Glossar zu vielen in diesem Bericht verwendeten Fachbegriffe finden Sie auf unserer Website:
Unser Glossar.

Marketingmitteilung

Diese Veroffentlichung stellt eine Marketingmitteilung der UniCredit S.p.A., der UniCredit Bank Austria AG, der Schoellerbank AG und der
UniCreditBank GmbH (im Folgenden gemeinsam als ,UniCredit Group* bezeichnet) dar, richtet sich an die breite Offentlichkeit und wird
ausschlieBlich zu Informationszwecken kostenlos zur Verfigung destellt. Sie stellt weder eine Anlageempfehlung noch eine
Beratungstatigkeit der UniCredit Group und schon gar nicht ein Angebot an die Offentlichkeit oder eine Aufforderung zum Kauf oder
Verkauf von Wertpapieren dar. Die hierin enthaltenen Informationen stellen keine Finanzanalyse dar, da sie nicht nur inhaltlich
unvollstandig sind, sondern auch nicht in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Bestimmungen zur Férderung der Unabhéngigkeit von
Finanzanalysen erstellt wurden und keinem Handelsverbot vor der Verbreitung von Finanzanalysen unterworfen sind.

Die UniCredit Group, einschlieBlich aller ihrer Konzerngesellschaften, kann ein spezifisches Interesse an den hier genannten Emittenten,
Finanzinstrumenten oder Transaktionen haben. Angaben zu der Offenlegung zu den von der UniCredit Group gehaltenen Interessen und
Positionen sind abrufbar unter: Interessenskonflikte. Die in dieser Publikation enthaltenen Einschatzungen und/oder Beurteilungen
stellen die unabhangige Meinung der UniCredit Group dar und werden, wie alle darin enthaltenen Informationen, nach bestem Wissen
und Gewissen auf der Grundlage der zum Zeitpunkt der Verdffentlichung verfigbaren, aus zuverldassigen Quellen stammenden Daten
gegeben, haben jedoch lediglich indikativen Wert und kénnen sich nach der Verdéffentlichung jederzeit andern, fir deren Vollstandigkeit,
Richtigkeit und Wahrheitsgehalt die UniCredit Group keine Gewahr Ubernimmt. Der Interessent muss daher in volliger Eigenstandigkeit
und Unabhéngigkeit seine eigene Anlagebeurteilung vornehmen und sich dabei ausschlieBlich auf seine eigenen Uberlequngen zu den
Marktbedingungen und den insgesamt verfigbaren Informationen stitzen, auch im Hinblick auf sein Risikoprofil und seine wirtschaftliche
Situation. Investitionen sind mit Risiken verbunden. Vor jeder Transaktion mit Finanzinstrumenten lesen Sie bitte die entsprechenden
Angebotsunterlagen. Ferner ist zu beachten, dass:

1. Informationen, die sich auf die frihere Wertentwicklung eines Finanzinstruments, eines Index oder einer Wertpapierdienstleistung
beziehen, sind kein Hinweis auf zukunftige Ergebnisse.

2. Wenn die Anlage auf eine andere Wahrung als die des Anleders lautet, kann der Wert der Anlage aufdrund von
Wechselkursanderungden stark schwanken und sich unerwinscht auf die Rentabilitat der Anlage auswirken.

3. Anlagen, die hohe Renditen bieten, kdnnen nach einer Herabstufung der KreditwUrdigkeit erheblichen Kursschwankungen
unterliegen. Im Falle eines Konkurses des Emittenten kann der Anleger sein gesamtes eingesetztes Kapital verlieren.

4. Bei Anlagen mit hoher Volatilitat kann es zu plétzlichen und erheblichen Wertverlusten kommen, die zum Zeitpunkt des Verkaufs
zu erheblichen Verlusten bis hin zum Verlust des gesamten investierten Kapitals fihren konnen.

5. Bei auBergewdhnlichen Ereignissen kann es fur den Anleger schwierig sein, bestimmte Anlagen zu verkaufen oder zu liquidieren
oder verlassliche Informationen Uber deren Wert zu erhalten.

6. Wenn sich die Informationen auf eine bestimmte steuerliche Behandlung beziehen, ist zu beachten, dass die steuerliche Behandlung
von der individuellen Situation des Kunden abhangt und sich in Zukunft andern kann.

7. Beziehen sich die Informationen auf kinftige Ergebnisse, so ist zu beachten, dass sie keinen zuverlassidgen Indikator fir diese
Ergebnisse darstellen.

8. Diversifizierung dgarantiert weder einen Gewinn noch schitzt sie vor Verlusten.

Die UniCredit Group kann in keiner Weise fur Tatsachen und/oder Schaden verantwortlich gemacht werden, die jemandem aus der
Verwendung dieses Dokuments entstehen kénnen, einschlieBlich, aber nicht beschrankt auf Schaden aufgrund von Verlusten,
entdandenen Gewinnen oder nicht realisierten Einsparunden. Der Inhalt der Publikation - einschlieBlich Daten, Nachrichten,
Informationen, Bilder, Grafiken, Zeichnungen, Marken und Domainnamen - ist, sofern nicht anders andegeben, Eigentum der UniCredit
Group und unterliegt dem Urheberrecht und dem gewerblichen Rechtsschutz. Es wird keine Lizenz oder ein Nutzungsrecht gewahrt, und
daher ist es nicht gestattet, den Inhalt danz oder teilweise auf irgendeinem Medium zu reproduzieren, zu kopieren, zu verdffentlichen
und fur kommerzielle Zwecke zu nutzen ohne die vorherige schriftliche Genehmigung der UniCredit Group, mit Ausnahme der Mdglichkeit,
Kopien fUr den personlichen Gebrauch zu erstellen.  DE 25/1
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