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Triibe Aussichten

o

,Die Geldpolitik muss
sich auf die Bekampfung
der hohen Inflation
konzentrieren.”

Deka-Chefvolkswirt Dr. Ulrich Kater

Es sind triibe Zeiten an den Kapitalmarkten. In diesem Jahr verdiisterte sich
der Konjunkturhorizont von Woche zu Woche weiter, und wann es wieder
aufhellt, ist noch nicht abzusehen. In China kdmpfen die Beh6rden mit einer
falschen Strategie gegen die Corona-Pandemie, weil die politische Fiihrung
dies so festgelegt hat. Eine wirkliche Diskussion hiertiber ist verboten. Damit
1auft die Produktion weltweit weiterhin nicht rund. Wenn jetzt zwischen-
zeitlich sowohl die Herstellung von Waren als auch deren Transport doch
wieder moglich ist, dann werden in einigen Wochen die Hafen der Welt von
einer Armada von Containerschiffen aus Asien uberrollt, die wiederum fiir
neue Staus und Verzégerungen sorgen werden. Immer starker machen sich
auch die Beeintrdachtigungen durch die Inflation bemerkbar. Zwar hélt sich die
Konsumnachfrage trotz Preiserh6hungen auf hohem Niveau, inzwischen
behindert jedoch die Teuerung auch die Angebotsseite der Wirtschaft.

In Deutschland erwartet die Bauindustrie fiir 2022 mittlerweile einen
Riickgang ihrer Wirtschaftsleistungen. Bauprojekte werden reihenweise
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abgesagt, weil sie preislich und terminlich nicht mehr planbar sind. Dazu
kommt der bange Blick auf die Geldpolitik. Diese muss sich kiinftig auf die
Bekdampfung der hohen Inflation konzentrieren. Dabei bleibt kein Raum mehr
fur die Unterstitzung der Aktienmarkte, wie sie indirekt in den vergangenen
Jahren stets in Schwdachephasen erfolgt ist. Das Ergebnis all dieser
Belastungen sind bislang abbrdckelnde Aktienkurse rund um die Welt. Dabei
verbessern sich andererseits aber die Bewertungen dieser Anlageklasse. Gab
es im vergangenen Jahrimmer mehr Befiirchtungen tiber zu hoch bewertete
Aktienkurse so haben die Riickgdnge dazu gefiihrt, dass zu den heutigen
Zinsbedingungen Aktien fundamental nicht zu teuer sind.
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