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Liebe Mandantinnen und Mandanten,
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nahezu die ganze Welt steht nach dem Angriff der russischen Truppen auf die Ukraine unter Schock. Ermu-
tigend ist, dass dieses russische Vorgehen von der deutlichen Mehrzahl der Nationen in der UN verurteilt
wird. Die starke und sehr geschlossene Reaktion des Westens, Wirtschaftssanktionen zu verhangen, ist
ebenfalls positiv zu bewerten. Was bedeuten diese Entwicklungen fir die Privatanleger?

Was ist passiert?

Der 24.02.2022 markiert eine Zasur auch fir die
Kapitalmarkte. Aktien gaben im Zuge des Kriegs-
beginns auf breiter Front nach. Vor dem Hinter-
grund der schlechten Nachrichten Uberrascht der
doch relativ iberschaubare Rickgang.

Da die aktuelle Situation immer noch sehr unsicher
ist, ist davon auszugehen, dass wir auch weiterhin
mit  erheblichen Kursschwankungen rechnen
missen.

Einordnungen zu einigen Fragen

Werden diese Ereignisse eine Rezession
ausldésen?

Die russische und ukrainische Wirtschaft tragen nur
Zu 2 % zum globalen Bruttoinlandsprodukt bei. Soll-
ten die Sanktionen sich nicht auf die Energieliefe-
rungen auswirken, erwarten die meisten Analysten
nicht, dass dieser Konflikt eine Rezession auslosen
wird.

Jedoch konnten sich sekundare Effekte negativ auf
die wirtschaftliche ,Nach-Corona-Erholung“ auswir-
ken. Insbesondere héhere Rohstoffpreise kénnten
sich als Belastungsfaktor etablieren.

Wie reagieren die Notenbanken?

Der Geldpolitik kommt in diesem Jahr eine beson-
dere Rolle zu. Stark steigende Preise gepaart mit

Die Markte im Februar 2022

. Entwicklung Entwicklung

DAX -6,53% -8,96%
Euro STOXX 50 -6,00% -8,71%
DOW JONES USA -3,53% -6,73%
S&P 500 USA -3,14% -8,23%
MSCI World -2,77% -7,62%
MSCI Emerging Markets -1,76% -7,87%
Nikkei 225 Japan -3,41% -5,80%

Quelle: vwd portfolio manager (eigene Darstellung)

Stand: 28.02.2022

deutlich héheren Lohnabschliissen werden die No-
tenbanken nicht unberiihrt lassen. Fir die USA er-
warten die Marktbeobachter trotz der Entwicklun-
gen in der Ukraine die Fortsetzung der Straffung
der geldpolitischen MalRnahmen. Auch die EZB
wird sich diesem Trend kaum entziehen kdnnen.

Sollte der Anleger jetzt verkaufen?

Ein richtiges ,Market-Timing“ ist in Zeiten von geo-
politischen Risiken kaum mdglich. Wir raten dazu,
gerade in dieser Zeit diversifiziert investiert zu blei-
ben. Die Geschichte lehrt uns, dass einer guten As-
set Allokation mehr Bedeutung zu kommt als dem
Versuch, den richtigen Zeitpunkt fir einen Kauf
bzw. Verkauf zu finden.
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Gibt es sichere Hafen flur die Kapitalanlage?

Die meisten der klassischen ,Zufluchtsanlagen® entwickelten sich im Zuge der Eskalation des Ukraine-Kon-
flikts relativ gut. Insbesondere US-Staatsanleihen, der japanische Yen, der Schweizer Franken und Gold
reagierten mit Kursaufschlagen. Kurzfristig kénnte sich die Outperformance dieser Vermdgensanlagen
durchaus fortsetzen, aber wir sehen derzeit bessere Mdglichkeiten, defensive Anlagen in breiter Diversifizie-
rung zu tatigen.

Insbesondere der US-Dollar erscheint derzeit relativ attraktiv. Die Erwartung deutlich schneller steigender
Zinsen in den USA und geldpolitische Mechanismen in geopolitischen Krisenzeiten sollten die Entwicklung
des US-Dollars gut absichern.

Darlber hinaus sind Dividendenstrategien und der Ausbau von Engagements in defensivere Sektoren eine
bewahrte Alternative. Die deutlich erhéhe Volatilitat erlaubt auch den Aufbau von Strategien tber strukturierte
Anlagen. Dies alles sind Mdéglichkeiten, das Chance-Risiko-Profil des Gesamtportfolios zu verbessern.

Bei Anlagen in Gold raten wir zur Vorsicht, da das Edelmetall durch die zu erwartende Erhéhung der Zinsen
und der damit einhergehenden Festigung des US-Dollar-Kurses im Laufe des Jahres unter Druck geraten
koénnte. Der Einsatz von Kryptowdhrungen ist keine Alternative.

Ausblick

Der Krieg mitten in Europa wird die Kapitalmarkte auch in den nachsten Wochen belasten. Es ist jedoch
ermutigend, dass die demokratischen Lander so geschlossen auftreten. Diese neue Einigkeit ist sicher nicht
von Putin erwartet worden. Der russische Angriffskrieg wird auch fir Deutschland einige wesentliche
Veranderungen ausldsen und vielleicht der entscheidende Beschleuniger sein, endlich die Energiewende
beherzt anzugehen. Hoffen wir gemeinsam, dass es gelingt, die militdrische Konfrontation und die damit
einhergehende humane Katastrophe schnellstméglich zu beenden.
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