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Das neue Jahr ist so gestartet, wie das Jahr 2021 zu Ende gegangen ist, namlich mit steigenden
Aktienmarkten. Dennoch kam es zu einem Stimmungsumschwung, wenn auch nicht allzu dra-
matisch. In Erwartung restriktiver MalRnahmen der Federal Reserve, die mit der anhaltenden
Inflation zu kdmpfen hat, begannen die Anleihezinsen wieder zu steigen. Vor allem bei den sehr
hoch bewerteten Titeln, insbesondere den Technologiewerten, gab es daher Rickgange auf
dem Aktienmarkt. Mehr denn je ist das Augenmerk auf die Entscheidungen der Zentralbanken
gerichtet: Werden sie das wirtschaftliche Wachstum unterstlitzen oder werden sie die Inflation
aimate DEKAMPfEn?
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Price Pressures Wir erwarten, dass 2022 die Zentral-
pr@FA Inflation expected to peak at turn of 2021-22 before gradually receding banken sehr unterschiedliche Wih-
- rungspolitiken betreiben werden.

Einige werden versuchen, die Risiken
der Inflation zu steuern, andere werden
sich weiterhin auf die Forcierung des
Wirtschaftswachstums  konzentrieren.
Die Federal Reserve (FED) wird zum
ersten Mal seit 2018 die Zinssatze an-
heben; Kanada und UK konnten diese
Maflnahme auch antizipieren.
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Die Europaische Zentralbank (EZB)
und die Bank of Japan werden zur Ab-
sicherung des bisherigen Wachstums
voraussichtlich mit dem Niedrigzinssatz
fortfahren.

Es ist zu erwarten, dass China eine Expansionspolitik vorantreibt, um den derzeitigen Riickgang
des Wirtschaftswachstums abzufangen.

Fur das nachste Jahrzehnt ist ein Less Momentum )

durchschnittliches jéhrliches Wachs- Global GDP set for 3.2% pace in next decade, down from 3.5%

tum del’ WeltWirtschaft von etWa 3’2 Global GDP Adva /# Emerging g China / China
% prognostiziert. Das liegt leicht un-
ter dem Wert von 3,5% im Zeitraum
2010-2019.

Die Situation in den bedeutendsten
Wirtschaftslandern wird sich jeden-
falls weiterhin wandeln: China wird
uberdurchschnittlich abschneiden,
auch wenn sich das Wachstum auf-
grund der Verschuldung, der demo-
grafischen Daten und der Reduzie-
rung des Nachholbedarfs verlangsa-
men wird. Die Industrielander wer-
den im nachsten Jahrzehnt durch-
schnittlich um 1,6% wachsen, einge-
bremst vor allem durch die wachsen-
de Altersstruktur der Bevolkerung.
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Die Renditen von Staatsanleihen verzeichnen wieder einen Aufwartstrend und platzieren
sich Uber den Hochstwerten von Anfang 2021. Die Tendenz scheint sich also zu bestatigen. Noch
befinden wir uns auf historisch sehr niedrigen Niveaus, doch der Druck der Inflation stitzt die
Uberzeugung, dass die Zinssitze der Jahre 2020 und 2021 zu gering waren, sodass sich nun bald
eine “normale” Situation einpendeln konnte.

2021 war das Jahr der nachhaltigen Anleihen. Nach Angaben der Climate Bonds Initiative
sind die grinen Emissionen (Green Bonds) um rund 46 % auf insgesamt 435 Mrd. USD (vs. 297
Mrd. USD im Jahr 2020) gestiegen. Und die Aussichten sind vielversprechend.
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Was ist von 2022 zu erwarten?

Statistisch gesehen kdnnte 2022 ein gedampftes Jahr fur den Aktienmarkt werden. Allerdings gibt
es auch interessante Aussichten:

° Die Unternehmensgewinne durften weiter steigen, und KMU, die 2021 nicht gut abge-
schnitten haben, durften beginstigt werden;

° Lieferengpasse werden sich langsam reduzieren;

° Umweltschutz, soziale Verbesserung und eine transparente Governance werden endlich

ernst genommen.
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