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Nahostkonflikt: ,,Die Markte haben gerade insgesamt sehr
viel Angst*
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US-Prasident Joe Biden hofft, dass eine Waffenruhe im Gazastreifen einen Angriff des Iran
abwenden kdnnte © APAimages / IMAGO
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Das Zundeln in Nahost und die Drohung des Irans mit einem GrolRangriff auf Israel
scheinen die Markte bisher kaum zu beeindrucken. Der Investmentchef der Oddo

BHF erklart, mit welchen Effekten noch zu rechnen ist
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Capital: Herr Viebig, seit Tagen rechnet die Welt mit einem grol3en Angriff des
Iran auf Israel, aber noch ist nichts passiert. Nun ist der Olpreis leicht
angestiegen. Wie hangt das zusammen?

JAN VIEBIG: Der Ausschlag beim Olpreis ist nicht besonders groB, trotzdem haben
die Mirkte gerade insgesamt sehr viel Angst. Der ,,Angst und Gier*“-Index liegt
momentan bei 22, das ist ziemlich niedrig. 0 wiirde extreme Angst bedeuten, 50 ist
neutral. Diese Angst hat aber nicht nur mit dem Nahen Osten zu tun, sondern auch mit
Rezessionsangsten und hohen Bewertungen am Markt, die sich in diesem
krisengeplagten Umfeld abspielen.

Die Markte furchten also eine grol3e Krise?
Immerhin gab es vergangene Woche einen
Bdrsencrash.

Am 5. August hatten wir wirklich eine absolute
Krise, die aber vor allem auf die sogenannten Yen
Carry Trades zurtckzufiihren ist. Die meisten
Marktbeobachter sind sich gerade einig, dass sich die
6konomischen Auswirkungen des Kriegs in Nahost
in Grenzen halten werden. Bei den Olkrisen in den
1970er Jahren war die OPEC relativ stark. Sowohl
die Krise 1973 als auch 1979 haben die
Weltwirtschaft beeinflusst, weil Ol knapp geworden
und der Olpreis sehr, sehr stark gestiegen ist.
Natdrlich kénnen auch jetzt verschiedene Szenarien
eintreten, zum Beispiel Anschlage auf Militarbasen
in den USA oder Angriffe auf die Olinfrastruktur wie
2019. Aber mit extremen Auswirkungen ist nicht zu

rechnen.

Warum nicht?

Die heutige Situation ist eine andere als in den 1970er Jahren. Zum einen sind die
westlichen Industrielander jetzt viel weniger abhangig vom Ol. Zum anderen sind die
USA heute der groBte Olproduzent der Welt, das ist makrokonomisch sehr
bedeutend und macht sie unabh&ngiger von Verwerfungen. Ich denke, selbst wenn
etwas Schreckliches passieren wirde und es einen Angriff des Irans auf Israel gibt,
hatte das wahrscheinlich relativ geringe Auswirkungen auf die Weltwirtschaft. Die
einzige Ausnahme waére, wenn der Krieg die Handelsrouten auRer Kraft setzt.

Die Route durch das Rote Meer tber den Suezkanal meiden die meisten
Reedereien bereits wegen Angriffen der Huthi-Rebellen im Jemen, den
Verbiindeten des Irans und der palastinensischen Hamas. Stattdessen fahren die
Schiffe nun rund um Afrika.



Genau, beim Roten Meer gibt es eine Ausweichroute. Die ist zwar langer und teurer,
aber vom Markt eingepreist. Ol wird aber hauptsachlich tiber die Strae von Hormus
am Persischen Golf ausgefiihrt zwischen dem Iran und dem Oman entlang. Uber diese
Route werden von den Olhafen des Iraks, Bahrains, Kuwaits, Katars, den Vereinigten
Arabischen Emiraten und Saudi-Arabiens taglich 21 Millionen Barrel Ol transportiert,
also ungefahr ein Finftel des weltweiten Olverbrauchs, das ist unglaublich viel — und
daftr gibt es keine andere Route.

K&me es hier zu Beeintrachtigungen, wiirde der Olpreis stark ansteigen.

Ja, wiirde dieses Szenario eintreten, ware das ein makro6konomischer Schock und
davor haben die Finanzmérkte Angst. Andere Ausweichmdglichkeiten sind hier sehr
begrenzt. Die USA kénnten ihre Olférderung erhéhen, man konnte andere
Energietrager nutzen, aber all das dauert lange. Momentan ist dieses Szenario
allerdings noch sehr unwahrscheinlich, weil die Amerikaner sich geschickt verhalten.
Einerseits verlegen sie zur Abschreckung schweres Kriegsgerat in die Region,
andererseits bemdihen sie sich um diplomatische Verhandlungen.

Trotzdem stehen sich mit den USA und dem Iran zwei grof3e Machte gefahrlich
nah gegentber. Eine Eskalationsspirale droht. Hat das wirklich so wenig
Einfluss?

So viel menschliches Leid dieser Konflikt auch verursacht, ist es 6konomisch
betrachtet ,,nur* eine kriegerische Auseinandersetzung und hat genau wie der
Ukrainekrieg geringen Einfluss auf die Entwicklung der Weltwirtschaft. Sowohl der
Iran als auch Israel sind relativ kleine VVolkswirtschaften, besonders der Iran ist bis auf
seine Olvorkommen ein sehr armes Land. Die weltweiten volkswirtschaftlichen
Effekte eines moglichen Angriffs des Iran und die Auswirkungen auf die
Finanzmérkte wéren daher sehr begrenzt. Kurzfristig mag die Volatilitat ansteigen,
weil Anlegerinnen und Anleger Angst bekommen. Aber schon nach wenigen Wochen
erkennen die Marktteilnehmer dann meist, dass die makrotkonomischen
Auswirkungen regional begrenzter Konflikte gering sind, solange die Lieferketten
weiter funktionieren.

Anlegerinnen und Anleger sollten also einfach die Fuf3e stillhalten?

Geld in Aktien sollte man prinzipiell nur fir einen Zeitraum von mindestens finf
Jahren anlegen. Natirlich kann es kurzfristig Turbulenzen am Markt geben, aber wer
langfristig Geld in Aktien anlegt, senkt die Verlustwahrscheinlichkeit erheblich.



