Raiffeisen x
7. Dezember 2021 Capital Management

https://warumnichtanders.at/blog/omikron-und-die-maerkte/

Omikron und die Markte

Mit der jlingsten Corona-Variante ,,Omikron” stellen sich auch Investoren die Frage nach den
Auswirkungen. Seit Bekanntwerden des neuen Virus-Stammes ging es an den europaischen Aktienmarkten
rund 5 % nach unten. Der Virus scheint zwar hochansteckend zu sein - wenn sich bisherige Anzeichen
bestatigen, dass er nicht zu mehr schweren Fallen fiihrt und auch die (volilstandigen) Impfungen einen
gewissen Schutz bieten, durften sich die Aktienmarkte jedoch rasch wieder erholen. Wie sich Omikron auf
die Markte auswirkt, liest du hier.

Genauere Daten Uber die effektive Gefahrlichkeit von Omikron wird es erst im Laufe der nachsten Wochen
geben. Was aber, wenn sich Omikron (wider Erwarten) doch als deutlich schlimmer (mehr schwere Falle,
weniger Schutz durch bisherige Impfungen, grol¥flachige Verfugbarkeit angepasster Impfungen nicht vor dem
Sommer) herausstellen sollte?

Strengere Lockdowns durch Omikron?

Wichtigste Konsequenz fur Wirtschaft (und Finanzmarkte) ware, dass dadurch noch einmal deutlich strengere
und langere Lockdowns notwendig waren, mit allen damit verbundenen wirtschaftlichen Kosten. Wie schlimm
waren in einem solchen ,Worst Case” die Auswirkungen auf die Ertragslage von Unternehmen und in weiterer
Folge auf den Aktienmarkt?

Im schlimmsten Fall wirde die Situation damit wohl dem letzten Winter ahneln, als VOR groliflachigen
Impfungen kaum jemand immunisiert war - schlechter als keine Impfung kann der Impfschutz derzeit wohl
auch gegenuber Omikron nicht sein.
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Wie kam die Wirtschaft im Vorjahr zurecht?

Die Wirtschaftsleistung der Eurozone ging in den beiden Winterquartalen (4. Quartal 2020 und 1. Quartal 2021)
zwar zuruck. Dank massiver Staatshilfen (die auch jetzt wieder zu erwarten waren) mit -0,4 % bzw. -0,3 % per
Quartal war dieser Rickgang aber vergleichsweise harmlos im Vergleich zum ersten Lockdown im Frahjahr
2020: Im 2. Quartal brach die Wirtschaftsleistung um -11,7 % per Quartal ein.

Reales BIP-Wachstum in der Eurozone: Angaben in Prozent per Quartal, seit Janner 2019
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Lockdown ist nicht gleich Lockdown

Der erste Lockdown traf das Land véllig unvorbereitet: Man wusste nicht wie gefahrlich das Virus ist und fuhr
auch Bauwirtschaft & Industrie nach unten. Im letzten Winter betraf der Lockdown dagegen ,nur” mehr Teile
des Dienstleistungssektors. Schlimm genug - aber der Unterschied kann gar nicht genug betont werden: Der
erste Lockdown im Frihjahr 2020 war wirtschaftlich eine Katastrophe. Der zweite Lockdown letzten Winter war
immer noch teuer, aber vergleichsweise weit harmloser. Dieser zweite Lockdown vom letzten Winter ist nun
eine realistische Untergrenze, sollten die schlimmsten Befurchtungen betreffend Omikron eintreffen.

Der Aktienmarkt reagiert immer weniger auf Lockdowns
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Aktienindex USA (S&P500=SPX) und Aktienindex DAX (Deutschland), Quelle: Bloomberg, Raiffeisen Capital Management.
(Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Ruckschlisse auf zuklnftige Entwicklungen zu.)

Wenig Sorge um den Aktienmarkt

Entsprechend halt sich auch unsere Sorge um den Aktienmarkt in Grenzen: Wahrend in der Panik des
Lockdowns im Frihjahr 2020 Aktienmarkte weltweit -30 % bis -40 % einbrachen (um sich anschlieRend mit
Ende des Lockdowns wieder rasant zu erholen - bitter fur alle, die dazwischen aus Angst ihre Aktienquote
reduziert hatten), hatten die Investoren im zweiten Lockdown schon dazugelernt: Als vor rund einem Jahr
absehbar wurde, dass eine neue Infektionswelle auch wieder Lockdowns notwendig machen wurde (aber ,nur”

mehr in Teilen des Dienstleistungssektors) reichte das auf den globalen Aktienmarkten nur mehr fur eine
kleine Korrektur (rund -10 %).

Noch spannender was dann geschah: Wahrend der Lockdowns im Winter begann der globale Aktienmarkt

bereits wieder stark zu steigen, weil niemand der letzte sein wollte, der sich rechtzeitig fir die anschlieRende
starke Konjunkturerholung nach Ende der Lockdowns positioniert.



Wie sieht es aktuell aus?

Die Lockdowns vom letzten Winter sind aus unserer Sicht eine realistische Untergrenze, sollte Omikron sich als
deutlich gefahrlicher herausstellen. Der wirtschaftliche Schaden war damals weit geringer als im Frihjahr 2020.
Und die meisten Aktienmarkte erreichten nach einer kurzen Korrektur noch wahrend der Winter-Lockdowns
neue Hochststande. Inzwischen haben die meisten Aktienmarkte bereits rund 4 % bis 6 % nach unten
korrigiert.

Fazit 1:

Kurzfristig konnen Kursausschlage am Aktienmarkt natdrlich immer noch grof3er sein als erwartet - genau am
Markttief die Aktienquote aufzustocken ist nicht realistisch (und fur langfristig erfolgreiches Investieren auch
nicht notwendig). Omikron ist aber - bei entsprechender Risikobereitschaft - aus unserer Sicht kein Grund, die
langfristige Aktienquote zu reduzieren.

Fazit 2:

Einen Fondssparer kann diese Entwicklung ohnehin - wegen des Cost Average Effekts (Zinseszinseffekts) -
unbeeindruckt lassen. Profitieren sie doch sogar von den Kursschwankungen wahrend der Ansparphase: Bei
regelmaligen gleichbleibenden Veranlagungen in Fonds werden je nach Fondspreis einmal mehr und einmal
weniger Anteile gekauft. Aufgrund der gleichbleibenden Zahlungen kaufen Sie im Zeitverlauf bei niedrigen
Borsenkursen mehr Fondsanteile, bei hdheren Kursen weniger Anteile. Weil bei niedrigen Kursen mehr
Fondsanteile gekauft werden, ergibt das langfristig einen glinstigeren durchschnittlichen Kaufkurs, wobei
Kapitalverluste allerdings nicht ausgeschlossen werden konnen.

Gerade bei den Sektoren/Markten, die von einer moglichen Konjunkturverbesserung stark profitieren wirden
(z.B. Aktienfonds mit Schwerpunkt Europa), kdnnte das - bei entsprechender Risikobereitschaft - eine gute
Gelegenheit sein, die Aktienquote aufzustocken, um von einer moglichen Erholung noch starker zu profitieren.

Veranlagungen in Fonds sind mit hoheren Risiken verbunden, bis hin zu Kapitalverlusten.
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