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Suche nach Halt und Orientierung 
 
Volkswirtschaftliche Prognosen der DEKA Bank 

 

 
 
Wir alle sind bewegt von den Geschehnissen in der Ukraine. Viele Menschen 
machen sich Sorgen um die weitere Entwicklung im Krisengebiet, in Europa 
und in der Welt. Der Russland-Ukraine-Krieg ändert die geopolitischen und 
ökonomischen Rahmenbedingungen insbesondere für Europa grundlegend. 
Die Handelsunterbrechungen und die gestiegenen Energiepreise aufgrund 
der Wirtschaftssanktionen werden die Konjunkturerholung bremsen. Die 
Inflationsraten werden wegen der höheren Energiepreise kurzzeitig weiter 
ansteigen, bevor sie im späteren Jahresverlauf wieder sinken sollten. Bis dato 
reagieren die Risikomärkte auf die neuen Nachrichten zwar mit 
Kursverlusten, indes ohne Panik. Sollte der Krieg räumlich begrenzt bleiben, 
dann können sie – trotz der vielfältigen Belastungen – weiterhin auf eine 
robuste Weltwirtschaft vertrauen.  
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Anleger suchen Sicherheit in Bundesanleihen und Gold 
 
Das wirtschaftliche Risikoszenario liegt allerdings in einer weiteren und 
länger andauernden Eskalation mit nochmals schärferen Sanktionen 
zwischen dem Westen und Russland. Insbesondere ein abruptes Aussetzen 
von Rohstofflieferungen (Erdgas, Rohöl und Industriemetalle) könnte in 
Westeuropa eine kurzzeitige Rezession auslösen. Dies dürfte für die 
Kapitalmärkte eine nochmals verstärkte Flucht in die Sicherheit bedeuten: 
unter anderem weitere Kursrückgänge an den Aktienmärkten, sinkende 
Bund-Renditen, steigender Goldpreis. 
 
Regionalität gewinnt an Bedeutung 
 
Zugleich rücken mittel- und langfristige Unwägbarkeiten in den Fokus, die 
aus den substanziell veränderten Rahmenbedingungen resultieren. Denn 
sofern es zu keinem Regimewechsel in Russland kommt, werden die 
Sanktionen wohl für lange Zeit erhalten bleiben. Wie gelingt es Europa, die 
Energieversorgung künftig ohne russisches Gas sicherzustellen? Wohl mit 
höheren Kosten. Wie gelingt es den Unternehmen, mit dem zweiten 
ökonomischen Angebotsschock nach der Corona-Pandemie umzugehen und 
die Lieferketten zu sichern? Wohl mit mehr regionaler Produktion und 
höherer Lagerhaltung. Wie kann nationale Sicherheit künftig gewährleistet 
werden? Wohl mit spürbar höheren Verteidigungsausgaben.  
 
Ruhe bewahren bleibt an den Kapitalmärkten das Gebot der Stunde 
 
Die Geldpolitik gerät in das Dilemma, noch höheren Inflationsraten eigentlich 
mit Leitzinsanhebungen entgegentreten zu müssen, wodurch jedoch die 
angeschlagene Konjunktur noch weiter geschwächt werden würde. 
Angesichts der großen Unsicherheit und der Risiken dürften die Notenbanken 
die Konjunktursorgen höher gewichten und ihre Zinswende moderater 
gestalten. Auch ihre Toleranz hinsichtlich höherer Staatsausgaben dürfte 
zunächst etwas größer sein als in Friedenszeiten. Für die Anleger bedeutet 
dies zuallererst, bei ihrer Suche nach Halt und Orientierung Ruhe zu 
bewahren. In diesen aufwühlenden Zeiten ist Panik ein schlechter Ratgeber. 
Und auf Basis der Erfahrungen aus früheren Krisen gehen die Volkswirte der 
DekaBank davon aus, dass ein Großteil der Risikoprämien im Lauf der 
kommenden Monate am Markt wieder ausgepreist werden wird. Dies tun sie 
auch in der Hoffnung, dass in Europa wieder Frieden einkehrt.   
 

 

Bitte beachten Sie: 
 
Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen und Analysen basieren auf Quellen, die 
das Makro Research der DekaBank als verlässlich erachtet. Das Makro Research der DekaBank 
leistet jedoch keine Gewähr für deren Aktualität, Genauigkeit oder Vollständigkeit und haftet 
nicht für irgendwelchen Schaden oder Verlust, der aus der Verwendung dieses Dokuments 
entsteht. Sämtliche Informationen und Meinungen können sich jederzeit ohne 
Vorankündigung ändern. Die enthaltenen Meinungsaussagen geben die aktuelle Einschätzung 
des Makro Research der DekaBank zum Zeitpunkt der Erstellung wieder. Die Einschätzung 
kann sich jederzeit ohne Ankündigung ändern. 

 


