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Presseinformation vom 14. Dezember 2021  

Großer Themenkomplex von Corona, Notenbanken  

über Digitalisierung bis hin zu mehr Nachhaltigkeit 

 

 

 

 

Volkswirtschaftliche Prognose für das neue Jahr 

2022 wird herausfordernd und spannend werden  
 

Weichenstellung: Was tun die Notenbanken? 

Die Corona-Pandemie ist mit Beginn der kälteren Jahreszeit wieder präsenter 

geworden. Zur Eindämmung der Neuinfektionen werden die Einschränkungen in 

vielen europäischen Ländern sukzessive ausgeweitet. Tatsächlich zeigen sich 

insbesondere in Deutschland überraschend starke konjunkturelle Bremsspuren. Zu 

der Schwäche in der Industrie im Zusammenhang mit Liefer- und 

Transportengpässen gesellen sich im Winterhalbjahr 2021/2022 die Belastungen für 

die Dienstleistungsbranchen. Eine leichte technische Rezession dürfte die 

entsprechende Folge sein. 

 

Omikron könnte zu globaler Konjunkturskepsis führen 

Und jetzt kommt noch die neue Corona-Variante „Omikron“ dazu. Das könnte 

durchaus zu globaler Konjunkturskepsis führen. Die Reaktion der Aktienmärkte 

Ende November mit dem nennenswerten Rücksetzer war zweifellos der Unsicherheit 

gegenüber Omikron geschuldet. Ohne dass schon jetzt verlässlich entwarnt werden 

könnte, legen die Reaktionen der Finanzmärkte seit Anfang Dezember indes 

zweierlei nahe: Erstens schauen die Marktteilnehmer durch den Corona-Winter auf 

der Nordhalbkugel offenbar durch. Zweitens vertrauen sie nach wie vor darauf, dass 

die Notenbanken den konjunkturellen Aufholprozess nicht gefährden. Kurzum: Die 

entscheidende Weichenstellung hinsichtlich der Kapitalmarktperspektiven für die 

kommende Zeit geht von den Notenbanken aus. 

 

EZB wird sich Zeit lassen 

Was tun die Notenbanken? Diese Frage muss derzeit vor dem Hintergrund 

unerwartet hoher und weit über den geldpolitischen Zielen der Währungshüter 

liegender Inflationsraten beantwortet werden. Unseren Prognosen zufolge werden 

die Inflationsraten in den USA und in Euroland schon recht bald spürbar 
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zurückgehen, wenngleich es unsicher ist, ob die Rückgänge ausreichen, um die 

Notenbankziele zu erreichen. Daraus leitet die US-Notenbank Fed stringent ab, ihr 

Anleihekaufprogramm zügig zurückzuführen und bereits 2022 die Leitzinsen 

anzuheben sowie bis zum Jahr 2024 neutrale Leitzinsniveaus erreichen zu wollen. 

Die Europäische Zentralbank wird sich damit noch deutlich mehr Zeit lassen und 

wohl erst im Jahr 2025 eine erste Leitzinserhöhung wagen. 

 

Notenbanken werden Aufschwung nicht ausbremsen 

Zweifellos kann die Argumentationskette zu anhaltend höheren Inflationsraten 

schlüssig über Zweitrundeneffekte und Lohn-Preis-Spiralen formuliert werden. Wir 

sehen darin ein wesentliches Risikoszenario, mehr aber nicht. In unserem 

Hauptszenario, dem wir die größte Wahrscheinlichkeit beimessen, bietet die 

gesamtwirtschaftliche Aktivität bis Ende 2023 genügend Spielraum für steigende 

Unternehmensgewinne. Die Bewertungsniveaus an den Aktienmärkten sind wieder 

etwas niedriger, die finanzpolitischen Weichen hinsichtlich Investitionen in 

Digitalisierung und Nachhaltigkeit sind gestellt, und die Notenbanken werden den 

Aufschwung nicht ausbremsen. Insofern dürften die Aktienkurse im Trend weiter 

zulegen. Die zinsarme und aktienfreundliche Zeit an den Kapitalmärkten sollte bis 

auf Weiteres anhalten. 

 

  
Die Zukunft nachhaltiger gestalten 

 
Probleme lösen und Rendite anstreben 


