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24. Februar — ein Datum, das die Welt verandert

- WIR LEBEN BERATUNG



Das erste Quartal 2022 war zweigeteilt. Zu
Jahresbeginn dominierte Zuversicht. Der DAX
markierte mit 16.271 Punkten am 4. Januar einen
historischen Hochstkurs. Ab Februar wurden die
geopolitischen Risiken des sich zuspitzenden
Ukraine Konflikts bewertet. Der Beginn des
Ukrainekriegs am 24. Februar 2022 wirkte sich
als Katalysator eines grundsatzlich negativen
Sentiments aus. In der Folge kam es zu einem
Tiefstkurs des DAX am 8. Marz bei 12.831
Punkten. In Folge des Konflikts nahm die
Zuversicht in der Realwirtschaft, bei
Verbrauchern und Finanzmarktteilnehmern
markant ab. Dabei spielten die Aspekte
Versorgungssicherheit im Rohstoffsektor und
Anstieg der Preisinflation als auch damit
assoziierte Zinserh6hungen prominente Rollen.
Im weiteren Verlauf des Quartals kam es zu einer
Stabilisierung an Aktienmarkten, jedoch nicht in
der Realwirtschaft und an den Zinsmarkten, die
auf Hoffnungen diplomatischer Losungen
basieren. Das Thema Corona-Viren spielte im
Quartal eine untergeordnete Rolle.

Europa Verlierer der Krise

In dieser aktuellen geopolitischen Krise war und ist
die Ukraine der grofl3te Verlierer. Menschenleben
gingen und gehen verloren, Strukturen wurden und
werden zerstort, Perspektiviosigkeit ist ausgepragt.
Russland zahlt im Hinblick auf die Folgen der
westlichen Sanktionspolitik einen hohen Preis
(EBRD BIP-Schéatzung Russland 2022 -10%). Die
Eurozone und die EU sind die am drittstarksten
Betroffenen. Zum Zeitpunkt des Verfassens des
Quartalsreport ist das Ausmal der
makrookonomischen Schaden hinsichtlich der
geopolitischen Unwagbarkeiten bezuglich der
Versorgungssicherheit (Verfligbarkeit und
Lieferketten), der Teilung der Welt
(Deglobalisierung) und der Preisentwicklung nicht
vollstandig abschatzbar. Zuletzt nahmen die
deutschen Verbraucherpreise im Jahresvergleich
um mehr als 7% zu. Damit wurde der hochste
Anstieg seit 1981 markiert. Insbesondere fiir
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Europa ist der 24. Februar ein Datum, das die Welt
veranderte. Die Risikocluster flr die wirtschaftliche
Entwicklung haben so stark wie nie zuvor in der
Nachkriegsgeschichte zugenommen.

Ins Auge gefasste staatliche Interventionen und
Subventionen konnen in Teilen stabilisieren, jedoch
die Schaden nicht neutralisieren. Als Konsequenz
der Interventionen und Subventionen werden bei
ohnehin prekaren Haushaltslagen weiter hohe
Staatsdefizite notwendig sein.

Anders als in den USA und dem UK, wo es zu
Zinserhohungen kam, steht dieses Thema in der
Eurozone voraussichtlich erst im vierten Quartal
2022 an. Die Kapitalmarkte haben aber bereits
reagiert. So legte der Zins der 10-jahrigen
Bundesanleihe von circa -0,18% auf aktuell +0,58%
zu. Der Preis der Defizitpolitik in den 6ffentlichen
europaischen Haushalten erhoht sich
entsprechend. Der 24. Februar erodierte die
Stabilitat Europas massiv. Die Kunst der
Diplomatie entscheidet tUber den weiteren Verlauf
der Wirtschaft und der Markte.

USA - In Teilen Gewinner der Krise

Die Vereinigten Staaten waren und sind in Teilen
Gewinner der Krise. Geopolitisch hat sich der
Westen in einer vor Monaten noch kaum
vorstellbaren Solidaritat hinter der Krisenfiihrung
der USA versammelt. Auch sind die USA
geografisch von dieser Krise nicht betroffen.
Messbar war das unter anderem an dem Anstieg
des USD gegeniber anderen Wahrungen in der
Eskalationsphase der Krise. Derzeit wird dieser
Anstieg des USD an den Devisenmarkten in Teilen
korrigiert.

Das von den USA initiierte Sanktionsregime
gegenliber Moskau beinhaltet mittelfristig Risiken.
So warnte der IWF am 31. Marz, dass es zu
Fragmentierungen des globalen Finanzsystems
durch kleinere Wahrungsblocke kommen konne,
die die Rolle des USD als Leitwahrung verwassern
konnten.

Wirtschaftlich bot und bietet sich gegeniiber
Europa ein differenziertes Bild. Das Thema Energie
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belastet nicht vergleichbar zu Europa, da die
Versorgungssicherheit gewahrleistet ist. Der
Preisanstieg der fossilen Brennstofftrager hat
jedoch eine belastende Wirkung auf die US-
Gesamtwirtschaft. Nicht abschatzbar sind derzeit
die negativen Folgen bei anderen Rohstoffen fir
die USA (seltene Erden, Nickel etc.). Die
Wiederbewaffnung der Welt niitzt dartber hinaus
der US-Wirtschaft.

Vor diesem Hintergrund einer minderen Belastung
der US-Wirtschaft hat die Federal Reserve
erwartungsgemalfd den Leitzins im 1. Quartal 2022
um 0,25% angehoben und weitere Zinserhohungen
in Aussicht gestellt.

Schwellenlander gehen eigenen Weg

Die Dynamikverluste der Weltwirtschaft wirkten
und wirken sich in den Schwellenlandern belastend
aus.

Die fur die Weltwirtschaft bedeutenden Lander
halten sich weitgehend aus der Ukraine-Krise
heraus. So nehmen folgende Lander an den
westlichen Sanktionspolitiken nicht teil: Tirkei,
Israel, Libanon, Syrien (0l/Gas), Irak (Ol/Gas), Iran
(Ol/Gas), Saudi-Arabien (Ol, Gas) Emirate (O, Gas),
Pakistan, Indien, China, Vietnam, Argentinien
(Agrarrohstoffe), Brasilien (Agrarrohstoffe, Erze),
Venezuela (Ol, Gas), Mexiko (Ol, Gas), aber auch
Nicaragua und Panama, um einige aufzufthren.
Fur Nichtteilnehmer an den Sanktionen ergibt sich
nicht nur ein soliderer Zugang zu Rohstoffen,
sondern auch die Chance auf Preisabschlage
gegeniiber Weltmarktpreisen (China, Indien).
Gegen den Trend der westlichen Zentralbankpolitik
senkte Chinas Notenbank den Leitzins im Januar
von 3,80% auf 3,70%. China wirkte damit auf die
asiatische Region stabilisierend.

Markte: Geopolitik bestimmte und bestimmt

Die Markte bewegten sich in der Taktung der
Geopolitik.

Aktienmarkte verloren nach guten Jahresstart an
Boden, um sich im Zuge der diplomatischen
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Bemuhungen zu stabilisieren. Der DAX markierte
mit 16.271 Punkten am 4. Januar einen
historischen Hochstkurs. Der Tiefstkurs des DAX
lag am 8. Marz bei 12.831 Punkten. Aktuell notiert
der DAX um 14.550 Punkte.

Die Zinsen zogen an den Kapitalmarkten an. So
legte die Rendite der 10-jahrigen Bundesanleihe
vom Jahresbeginn bei -0,18 auf derzeit +0,58% zu.
Die Rendite der 10-jahrigen US-Staatsanleihe stieg
in dem identischen Zeitraum von 1,51% auf 2,32%.
Der Olpreis (Brent) stieg seit Jahresanfang von 79
USD in der Spitze bis auf 129 USD (9, Mérz), um
aktuell bi 107 USD zu notieren.

Die Entwicklung der Geopolitik wird weiter primar
die Markte bestimmen.

Fazit: Das erste Quartal 2022 hat beachtliche
Turbulenzen auf unterschiedlichsten Ebenen mit
sich gebracht. Die regelbasierte Ordnung hat
enormen Schaden genommen. Die regelbasierte
Ordnung ist Grundlage des globalen
Wirtschaftsverkehrs als auch der internationalen
Politik. Das erodierte Vertrauen in das System hat
strukturellen Schaden ausgeldst, der das Vertrauen
in das System belastet. Die daraus mittel- und
langfristigen Folgen werden nicht nur konjunkturell
markant sein. Neue Strukturen werden sich in der
Politik, der Finanz- als auch in der Realwirtschaft
aus dieser Not heraus etablieren. Diese
Veranderungen werden die Charakteristika einer
multilateralen Ordnung sein, die zu Lasten der jetzt
dominanten Ordnung gehen. Der 24. Februar ist
das Datum, das die Welt verandert.
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Marktuberblick
Aktien
Performance
Aktuell
DEUTSCHLAND
DAX 40 14.458,70
MDAX 31.405,00
SDAX 14.482,00
EUROPA
Euro St. 50 3.925,22
FTSE 100 7.537,76
CAC 40 6.694,57
SMI 12.297,44
GLOBAL
S&P 500 4.545,86
Hang-Seng 22.432,99
Nasdaq 14.261,50
Nikkei 27.766,20
Rohstoffe
(USD)
Gold 1.931,84
Ol Brent 105,66
Wahrungen
EUR/USD 71,1005
EUR/CHF 1,0206

Ifd.
Jahr

-9,25%
11,71%
-13,20%

-8,95%
2,20%
-6,73%
-3,12%

-2,60%
-4,01%
-6,94%
-561%

6,3%
38,7%

-2,5%
-1,5%
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1J 3J 5J
-3,96% 7,74% 3,20%
-2,22% 7,85% 5,34%
7,77% 9,23% 7,14%
1,48% 7,50% 4,61%
16,97% 5,56% 4,72%
11,63% 9,60% 7,55%
22,30% 15,50% 11,50%
21,64% 18,68% 14,45%
-16,67% -5,77% 0,36%
14,14% 23,94% 19,37%
-6,90% 8,11% 7,01%
13,6% 50,5% 55,7%
69,8% 57,8% 104,3%
-5,7% -1,2% 4,0%
7,7% -8,5% -4,4%
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Disclaimer

Die vorstehenden Darstellungen dienen ausschliellich Informationszwecken und stellen keine

Anlageberatung dar, insbesondere enthalten sie kein Angebot und keine Aufforderung zur Abgabe eines
Angebotes bezliglich des Erwerbs oder der VerauRerung eines Finanzinstruments. Vor einer solchen
Entscheidung sollten Sie sich unter Berlcksichtigung lhrer personlichen Vermogensverhaltnisse individuell
beraten lassen. Die Gliltigkeit der Informationen ist auf den Zeitpunkt ihrer Erstellung beschrankt und kann sich
je nach Marktentwicklung andern. Die in den Darstellungen enthalten Informationen stammen aus
zuverlassigen Quellen. Eine Garantie fur deren Richtigkeit kénnen wir allerdings nicht tbernehmen.
Wertentwicklungen aus der Vergangenheit, Simulationen oder Prognosen sind keine Garantie und kein
verlasslicher Indikator fir die zukiinftige Performance. Geschafte mit Finanzinstrumenten sind grundsatzlich

mit Risiken, insbesondere dem Risiko des Totalverlustes des eingesetzten Kapitals, behaftet.
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