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Ukraine-Krise: G7 verhangen Sanktionen gegen Aggressor Russland

—

Problematisch durften die Sanktionen vor allem fir die baltischen EU-Staaten sein

Exporte nach Russland (Anteil an Bruttowertschdpfung) >
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m 2020 - Exportanteil an Bruttowertschopfung

Die bisher abgestimmten G7-Sanktionspakete umfassen
u.a. Exportbeschrankungen fir Schltisselindustrien, Ein-
frieren von Vermogenswerten, die Visapolitik, den teilweisen
Ausschluss russischer Banken aus SWIFT sowie Ein-
schrankungen im Flugverkehr. Die USA haben bereits den
Energieimport aus Russland komplett untersagt.

Ein Importverbot von russischer Energie auch durch
europaische Staaten gilt als weitere scharfe Sanktions-
option.

Russland kdnnte seinerseits den Export von Rohstoffen
einschranken oder vollstandig einstellen. Dies wirde
kurzfristig die Preise in Europa markant erhdhen, denn die
EU-Abhangigkeit von Gas-, Ol- und Kohleimporten ist hoch.

Von Exportbeschrankungen waren vor allem ost-
europaische Lander betroffen — allen voran das Baltikum.

Quellen: IWF, DZ BANK; LN = Litauen, LV = Lettland, EO = Estland, SJ = Slowenien,, CZ = Tschechien, FI = Finnland, PO = Polen, SX = Slowakei, HN = Ungarn,
NL = Niederlande, BE = Belgien, DE = Deutschland, AT = Osterreich, IT = Italien, FR = Frankreich, IE = Irland, ES = Spanien, EL = Griechenland, PT = Portugal
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Deutsche Energieversorgung vor neuen Herausforderungen
Grol3teil der Rohol- und Steinkohle-Importe kommt aus Russland

EU-Importe: Rohdl (2020)
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Lander der EU missen Gas nun aus anderen Quellen beschaffen %
Hohe Abhangigkeit, weil geringe Substituierbarkeit bei Gas

EU-Importe: Erdgas und FlUissiggas
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Rohstoffmarkte im Brennpunkt '
Krieg in der Ukraine treibt die Preise
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Storungen auf Angebotsseite dlrften zu hohem Preisdruck beitragen %
So wichtig sind russische Rohstoffe fr die Welt

Wichtige Rohstoffe: Russlands Anteil an Globalexporten (in %)
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China: Null-Covid-Politik und Lockdowns ...
. konnten zur Verscharfung der Lieferkettenprobleme fuhren
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Die Erholung der Weltwirtschaft bleibt holprig -7
Ukraine-Krieg, Omikron und angespannte Lieferketten belasten
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Fed wird in 2022 deutlich restriktiver L=
Renditen im Aufwartstrend — Kurve wird flacher

Leitzinsen und Renditen UST 10y in Prozent
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EWU: Inflationsrate hat Hohepunkt wohl noch nicht erreicht -
Energiepreise sind aktuell fir mehr als die Héalfte des Preisanstiegs verantwortlich

Verbraucherpreise (% ggu. Vorjahr) und Komponenten
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Langerfristige Inflationserwartungen oberhalb des EZB-Ziels [ |
Notenbank handelt, damit die Inflationserwartungen nicht ihre Verankerung verlieren
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EZB: Notenbank nahert sich der Leitzinswende an
Zunachst mussen aber die Anleihekaufe beendet werden

EZB Leitzinsprognose (in Prozent) EZB Ankaufprogramme / Bilanz (in Milliarden Euro)
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Bundrenditen und Swapsatze mit weiterem Aufwartsspielraum
Inflationssorgen pragen das aktuelle Marktsentiment

Bundrenditen in Prozent Swapsatze in Prozent
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Bund-Swapspreads auf zyklische Hochs gestiegen
Safe-Haven-Flows und Aussicht auf weniger expansive Geldpolitik fihren zu Anstieg
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Geldpolitische Wende & Geopolitik wirken spreadbelastend
Neben Ratingunterschieden zahlen nun auch geo-und handelspolitische Faktoren

Zehnjahrige Bund-Spreads in Basispunkten
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Credit Spreads — Die Risikopramien nehmen bereits wieder ab
Die Risikoaufschlage im Ukraine-Krieg sind im historischen Vergleich nicht hoch

Asset Swap Spread in Basispunkten Asset Swap Spread in Basispunkten
(Quadrate = Prognosen 3M/6M/12M)
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Aktienprognosen im Uberblick -,
Trotz Turbulenzen gutes Anlagejahr 2022 erwartet
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Die drel Thesen des DZ BANK Research .@
2022: Ein weiteres Jahr der Krise(n)

&rieg in der Ukraine; \ Gflation bleibt noch langer noch hbheﬁ @Iobale geldpolitische Trendwende \

Corona verliert an Dominanz el ek A Gl S e A nimmt Fahrt auf

— Die Lage in der Ukraine bleibt kritisch. sorgt fur zusatzlichen Inflationsdruck auf — E/B setzt neue Prioritaten und

In unserem Basisszenario gehen wir globaler Ebene. Bis auf weiteres wird die gewichtet Inflationsrisiken héher als

davon aus, dass es auf Sicht von +3M zu Inflation auf sehr hohen Niveaus Fragmentierungsrisiken. Suche nach

einer Beruhigung der Lage kommt. Risiko verharren. neuem Gleichgewicht.

einer weiteren Eskalation b?Steh”erCh' > Inflation sinkt erst im Jahr 2023 > Fed reagiert entschieden auf

— Sankiionen sorgen fur wirtschaftliche spurbar durch Konsolidierung der Inflationsanstieg.

Bg%\?v%hr:?geer’ S\{[c;rr I?Itl)eegrl Olpf:ner Eurozone. Rohstoffpreise und Basiseffekte. - Unerwiinschten und fundamental nicht
9 _ o _ —> Durch Zweitrundeneffekte und héhere gerechtfertigten Marktbewegungen

— Corona: Ein ,Leben mit dem Virus, d.h. Lohnabschlisse bleiben die durften beide Zentralbanken energisch

ohne anhaltende virusbedingte Ein- Inflationsniveaus aber (insbesondere in entgegentreten.

den USA) TSNS WOTEET | At lobaler Ebene wchstdie

Lockdowns (hier v.a. China mit seiner : geldpolitische Divergenz. Notenbanken im

QUII-Covid-Politik) ist weiter zu rechnen./ \ / @%%?g‘:ﬂ%?feld zwischen Inflation und /

Unser Basisszenario: 2022 wird von hoher Inflation und anhaltenden Fragezeichen in Bezug auf den Krieg in
der Ukraine und Corona gepréagt sein. Die US-Notenbank und andere wichtige Zentralbanken haben bzw.

werden ihre aul3ergewdhnliche 24-monatige Stimulierungsphase beenden und die geldpolitische Wende
einleiten.
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DZ BANK Research — nicht nur als pdf
Fragen, Anregungen, Austausch

Videos Podcasts Live montags um 10:00 Uhr oder auf Abruf
Soren Hettler: Sanktionen_, Auswirkungen des Kriegs in ResearCh EspreSSO -

SWIFT-Ausschluss und die der Ukraine auf die 07.03.2022

Auswirkungen auf Bitcoin &
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