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einBlick: Politik und Wirtschaft
vor massiven Herausforderungen

Status Quo:
Bisherige Gewinner
und Verlierer der Krise

Krisen wirken grundsatzlich disrup-
tiv. Das gilt insbesondere flr militari-
sche Eskalationen, in denen Lander
betroffen sind, die unverzichtbare
Guter in der komplexen globalisier-
ten Welt zur Verfligung stellen.

Inflation:
Das ist und bleibt
ungemutlich

Die Preisinflation wird durch die
aktuelle Ukrainekrise verscharft und
langerfristig anhalten. Zentralban-
ken werden bezuglich ihrer Zinspoli-
tik vorsichtiger als bis zum 24. Feb-
ruar angedacht agieren.

Aktienmarkte:
Einbruch, was nun?

Die Krise fiihrte zu erhohter Risiko-
aversion an den Aktienmarkten.

In den westlichen Landern stach
Europa mit den grof3ten Verlusten
heraus.

Netfonds Gruppe

WIR LEBEN BERATUNG



L4
Spezial-Ausgabe Marz 2022 N

Seite 2 Netfonds Gruppe

Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

in der Spezial-Ausgabe unseres Research Formats einBlick — Wissen und
Ideen fur Ihre Finanzen widmen wir uns dem aktuellen Thema ,Russland-
Ukraine-Konflikt". Wir winschen Ihnen mit einBlick — Wissen und Ideen fir
Ihre Finanzen eine spannende Lekture!

Ihr Netfonds-Team
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Die positiven Ausblicke der internationalen und natio-
nalen Wirtschaftsinstitute fiir das laufende Jahr 2022
wurden im 1. Quartal 2022 aufgrund der Ukraine-Krise
zu irrelevantem Papier.

Politik und Wirtschaft vor massiven
Herausforderungen - eine Einordnung

Die volkerrechtswidrige militarische Eskalation Russ-
lands in der Ukraine fihrte zu einer Sanktionsspirale
seitens der meistens westlich orientierten Lander, die
historisch einmalig ist und nicht nur gegen Russland
wirkt, sondern Folgen flr die gesamte Weltwirtschaft
und zuktnftige Weltpolitik mit sich bringt. Die Versor-
gungssicherheit mit elementaren Rohstoffen ist in
Teilen nicht mehr gewahrleistet oder steht zumindest
infrage und die Frage der militarischen Sicherheit wird
neu diskutiert und geplant.

Das Ergebnis dieser geopolitischen Krise wird weitrei-
chende Folgen fur alle Wirtschaftsraume der Welt mit
sich bringen. Neue wirtschaftliche und/oder geopoli-
tische Allianzen kdnnen vor dem Hintergrund der Ver-
sorgungsunsicherheit entstehen. Die ,alten” Allianzen,
die Nato und die Kernlander der westlich gepragten
Gemeinschaft gehen zunachst gestarkt aus dieser
Krise hervor.

Status Quo: Bisherige Gewinner und Verlierer

der Krise

Krisen wirken grundsatzlich disruptiv. Das gilt insbe-
sondere fur militarische Eskalationen, in denen Lander
betroffen sind, die unverzichtbare Guter in der kom-
plexen globalisierten Welt mit zumeist ,just in time”
Lieferketten zur Verfigung stellen. Das ist derzeit mit
Russland und der Ukraine der Fall. Die Reaktionen an
den Rohstoff- und Aktienmarkten sind offensichtlicher
Beleg.

Der groflte Verlierer ist die Ukraine, da der Konflikt auf
dem Boden der Ukraine stattfindet. Menschenleben
fallen diesem Konflikt zum Opfer. Wirtschaftsstrukturen
werden zerstort. Perspektiviosigkeit greift Raum. Nach-
dem die Bevolkerung der Ukraine sich bei Grindung
1991 auf 52 Millionen Einwohner hochschnellte, lebten
20271 nur noch knapp 42 Millionen Menschen dort. Die
aktuelle Flichtlingsbewegung fihrt zu einer weiteren
Reduktion. Insbesondere die jungere Generation hat
das Land verlassen. Seit 1991 kommt es damit zu ei-
nem ,Brain-Drain’, der sich jetzt durch die aktuelle Krise
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verstarkt und das Potenzial des Landes beeintrachtigt.
Russland hat auf mehreren Ebenen deutlich an Boden
verloren. Die ,militarische Operation” schadet dem
Ansehen Russlands vor allen Dingen im Westen mit
langfristigen politischen und wirtschaftlichen Folgen.
Russland ist und wird vom Westen auf allen Ebenen
isoliert. Das gilt vor allen Dingen flir die Anbindung an
das westliche Finanzsystem, was einen technischen
Bankrott Russlands zur Folge haben kann. Diese west-
liche Sanktionspolitik flihrt zu hohen wirtschaftlichen
EinbulRen, aktuell und perspektivisch. Die Isolierung
hinsichtlich der Weltwirtschaft ist jedoch nur partiell.
Zum aktuellen Zeitpunkt verweigern sich unter ande-
rem China, Indien, Vietnam, Pakistan, Iran, aber auch
Saudi-Arabien, die Vereinigten Arabischen Emirate und
Israel neben Brasilien, Argentinien, Venezuela, Mexiko
und Panama.

Das westliche Europa ist Verlierer dieser Entwicklung.
Hinsichtlich der politischen Bedeutung haben sowohl
die EU als auch die Nationalstaaten Kontinentaleuropas
als ernst zu nehmende Teilnehmer in Konfliktldsungen
an Boden verloren (u.a. Mangel an Umsetzung von
Minsk II). Die Heterogenitat innerhalb der EU (u. a. Vise-
grad) Rohstoffabhangigkeit, aber auch die militarische
Abhangigkeit wirken sich kontraproduktiv aus. Durch
Rohstoffinflation drohen markante Wohlstandsverluste
gekoppelt mit Risiken fur die politische Stabilitat im
innenpolitischen Raum. Die Themen Mangelversorgung
(Energie/Rohstoffe), Verlust der Standortqualitat fir In-
vestitionen, Stagflation und Rezession drangen sich auf.
FUr China ergibt sich ein differenziertes Bild. Peking
betonte, dass man felsenfest an der Seite Moskaus
stlinde und bot sich als Moderator der gegenwartigen
Krise an. Die Abschwachung der Weltwirtschaft und die
Zunahme der Rohstoffinflation trifft auch China. Dieser
Schaden ist im Hinblick auf das Negativpotenzial in
Europa jedoch Uberschaubar. Die Rohstoffversorgung
ist in China mangels Sanktionspolitik gegen Russland
anders als in Europa gewabhrleistet. Eher wird China
von Russland bei dem Einkauf wie bisher hinsichtlich
der Weltmarktpreise bevorzugt, was zu einem Stand-
ortvorteil Chinas an den Weltmarkten fiihren kann oder
flihren wird.

Auch flr die USA ergibt sich ein differenziertes Bild.
Rohstoffinflation und geringere weltwirtschaftliche
Dynamik werden in den USA ihren Preis fordern. Die
USA sind jedoch anders als Europa geografisch nicht
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betroffen. Entsprechend werden die direkten negativen
Folgen zunachst tberschaubar bleiben. Die Energie-
abhangigkeit der USA von Russland ist explizit kaum
vorhanden, implizit hinsichtlich der Preisentwicklungen
dennoch gegeben. Politisch haben die USA an Boden
gewonnen. Die Kernlander des Westens konnten auf
eine Linie gebracht werden. Inwieweit die vom Wes-
ten verfligten Finanzsanktionen gegen Russland das
westlich dominierte USD-Finanzsystem, auf dem der
Machtanspruch der USA aufbaut, untergraben wird,
bleibt abzuwarten. Die Wahrscheinlichkeit, dass bedeu-
tende Lander, die flr die Grundversorgung der Welt im
Rohstoffsektor die Sanktionen nicht mittragen, aus pu-
rem Eigeninteresse sich alternativen Systemen 6ffnen
(Vermeidung von Erpressungspotenzial), ist perspekti-
visch als erheblich einzuordnen.

Armere Lander unserer Welt werden von dieser Kri-

se im Hinblick auf die Versorgung mit Agrargttern
erheblich betroffen sein. Eine dauerhafte Fortsetzung
der Ukraine-Krise garantiert eine nennenswerte Welt-
hungerkrise, die auch alle anderen wirtschaftlichen
Entwicklungen dieser Lander unterminiert und global
destabilisierend wirken wirde.

Als Fazit ist erkennbar, dass es keine Gewinner in dieser
Krise gibt. Es gibt nur Lander oder Wirtschaftsraume,
die mehr oder weniger betroffen sind. Diese Konstella-
tion deutet darauf hin, dass das Interesse an diploma-
tischen Losungen unter rationalen Gesichtspunkten
dominieren sollte.

Inflation: Das ist und bleibt ungemiditlich

Die Preisinflation wird durch die aktuelle Ukrainekrise
verscharft und langerfristig anhalten. Zentralbanken
werden bezuglich ihrer Zinspolitik vorsichtiger als bis
zum 24. Februar angedacht agieren. Das gilt insbeson-
dere flr die US-Notenbank, deren duales Mandat die
Federal Reserve nicht nur auf Preisstabilitat, sondern
auch auf ein auskommliches Wachstum verpflichtet.
Damit wird die Politik der westlichen Zentralbanken
fortgesetzt, real negative Zinsen sowohl am Geld- als
auch am Kapitalmarkt im nennenswerten Umfang zu
verankern mit Kaufkraft- und Wohlstandsverlusten fur
die allgemeinen Bevolkerungen.
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Aktienmarkte: Einbruch, was nun?

Die Krise fuhrte zu erhdhter Risikoaversion an den Ak-
tienmarkten. In den westlichen Landern stach Europa
mit den groRten Verlusten heraus. Die Bewaltigung aller
anstehenden Aufgaben in vielfaltigen Branchen, auch
bedingt durch die aktuelle Krise, zwingt zu wirtschaft-
licher Aktivitat. 7,8 Milliarden Menschen mussen welt-
weit versorgt werden.

So fuhrt die Krise dazu, dass der Westen sich schneller
von fossilen Brennstoffen I6sen wird. Das bedingt
beispielsweise mehr Investitionen in alternative Ener-
gien, allen voran dem wind- und sonnenunabhangigen
Wasserstoff.

Abhangig von dem weiteren Verlauf der Krisensituation
nimmt die Chance beztliglich der reduzierten Bewer-
tungskoeffizienten grundsatzlich auf eine Bodenbildung
an den internationalen Aktienmarkten zu. Sektoral gilt
es zu unterscheiden, welche Branchen Preissetzungs-
macht haben, um ergebnistechnisch nicht Inflations-
opfer zu werden.

Fazit: Menschen, Wirtschaft und Markte in der Hand
der Politik

Die im 1. Quartal entstandene Krisen- und Risikositua-
tion ist ein ,Game Changer"”. Die hohen Unsicherheiten,
die generiert wurden, lassen sich moderieren, jedoch
kurz- und mittelfristig nicht neutralisieren.

Massive globale Verluste und Schaden wurden gene-
riert (Menschenleben, Kaufkraft, Bewertungen). Fortge-
setzte Eskalation, ob von Russland oder dem Rest der
Welt, wiirden zusatzlich belasten. Rationalitat und Dip-
lomatie waren Mittel, dieses Szenario zu entscharfen.
Die Menschheit, die Wirtschaft und die Markte sind wie
selten zuvor in der Hand der Politik.
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