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,Das Beste kommt noch*

Unter diesem Titel gab Kornelius Purps, Rentenmarktstratege der UniCredit Bank
AG in Munchen, beim 2. Virtuellen Zertifikate-Stammtisch am 17. November 2021
einen Ausblick auf die Konjunktur- und Finanzmarktentwicklungen ftr 2022.

Wien, am 23. November 2021

Die Aussichten sind gemischt, aber durchaus optimistisch: In ihrem Basis-Szenario geht die
UniCredit Bank AG fir das kommende Jahr von hohen Wachstums- und rucklaufigen
Inflationsraten bei einer weiterhin stiitzenden Geldpolitik und einer sich verbessernden Corona-
Pandemie-Situation aus.

.per starke Anstieg der Inflation 2021 und die pandemiebedingten Lieferengpasse haben
voruibergehend flr Verunsicherung gesorgt. Beides sollte sich 2022 abschwachen und fur
Entspannung sorgen®, so Kornelius Purps.

Starkes Plus fir die Konjunktur

Fur 2021 rechnet die UniCredit Bank AG mit einem Wirtschaftswachstum um rund finf Prozent
in den USA und in der Eurozone. 2022 sollte das Konjunkturplus bei etwa vier bis 4,5 Prozent
liegen. In Deutschland dirfte das Wachstum im kommenden Jahr sogar etwas kraftiger ausfallen.

Purps: ,In Deutschland ist die Wirtschaft 2020 nicht so stark eingebrochen wie in vielen anderen
Landern. Der Rebound in 2021 war daher moderater ausfallen. Als industriegepragte und
exportorientierte Volkswirtschaft war und ist Deutschland besonders von Engpassen in den
globalen Lieferketten betroffen. Diese sollten sich im zweiten Halbjahr 2022 auflosen bzw.
verringern.®

Teuerung nur vorubergehend

Unter genauer Beobachtung steht die weitere Inflationsentwicklung. ,Die Teuerungsrate hat ein
Mehrdekadenhoch erreicht. Eine solche Aufwartsdynamik gab es zuletzt in den 1970er Jahren.
Wir befinden uns allerdings auch in einer einzigartigen Situation mit einer einzigartigen
Pandemie®, so Purps.

Nach Ansicht des Wirtschaftsexperten wird der Inflationsauftrieb im Verlauf von 2022 zu einem
Ende kommen. Purps: ,Wir im Research der UniCredit AG sind klare Anhanger des Teams
,Transitory‘. Die pandemiebedingte Teuerung ist also nur als voribergehend zu betrachten. Die
Basisinflation wird sich danach wieder auf einem Niveau von 1,5 Prozent einpendeln. Allerdings
— und das ist ein Risikofaktor, der sich noch nicht eindeutig abschétzen lasst — konnte eine
,Greenflation’ hinzukommen und die Basisinflation um etwa einen Prozentpunkt erhéhen.”



Klimaneutralitat kostet Geld

Die Bemihungen um eine rasche Energiewende und eine erfolgreiche Transformation zu CO.-
neutralen Volkswirtschaften hat die Lebensmittel-, Heiz6l- und Bezinpreise zuletzt stark in die
Hohe getrieben. ,Wir missen uns bewusst sein, dass der Weg zu Klimaneutralitat Geld kostet,
so Purps.

Neben direkten preistreibenden Effekten wie einer CO,-Grenzabgabe konnten auch indirekte
Preiseffekte zum Tragen kommen — etwa in Form hdherer Fleischpreise durch die Veranderung
in der Nutztierhaltung und -produktion. Die Energiepreise konnten ebenfalls steigen, sind doch
umfassende Investitionen in neue Stromleitungsnetze und alternative Energiespeicherformen
erforderlich.

Purps: ,Je langer die Phase hoher Inflationsraten anhalt, desto grof3er ist die Wahrscheinlichkeit,
dass die Lohne mitziehen oder dass sich die Verbraucher im Konsum zurtickhalten und wir
neuerlich in einen Abschwung schlittern.”

Langsamer Weg zu Leitzinsenerhéhung

Eingriffe der Europaischen Zentralbank in die Geldpolitik kénnten dampfend auf die Inflation
wirken. Allerdings ist eine Zinsanhebung der EZB nicht in Sicht. ,Das Anleihenkaufprogramm der
EZB als wichtige MalRnahme wahrend der Pandemie wird plangemafr im Mérz 2022 auslaufen.
Es ist allerdings unwahrscheinlich, dass es abrupt ,abgeschaltet’ wird. Eher ist mit einem
langsamen Ubergang zu rechnen, der mit dem Abarbeiten einer umfassenden To-Do-Liste
verbunden ist. Erst danach kénnte mit einer Anhebung der Leitzinsen gerechnet werden®, so
Purps.

Hinweis fur Ruckfragen:
Zertifikate Forum Austria
office@zertifikateforum.at, http://www.zertifikateforum.at/
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