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Das Jahr 2022 diirfte von Inflationsdruck, steigenden Zinsen und einer schwiachelnden Konjunktur gepragt
sein. An der Borse konnte sich dieses Umfeld positiv auf Unternehmen auswirken, die ohne EinbuBen bei ihren

Margen weiter wachsen oder von den inflationdren Faktoren profitieren kénnen.

Nachdem sich im Geschaftsjahr 2021 die Weltwirtschaft erholte und die Preise kraftig stiegen, werden Anleger
in diesem Jahr mit einer langer anhaltenden Inflation, steigenden Zinsen und der Rickkehr eines geringeren

Wachstums konfrontiert sein.

Noch vor wenigen Monaten als vorlibergehend eingeschéatzt, scheint die Inflation nun von Dauer zu sein.
Zurlckzufuhren ist dies vorwiegend auf die Energiepreise und die Lieferengpéasse in verschiedenen Sektoren.
Der Verbraucherpreisindex der OECD-Lander’ stieg im November erneut und erreichte mit 5,8% den hochsten
Wert seit 25 Jahren.

L, Selbst wenn wir 1dr 2022 mit e/ner racklautigen Inflation rechnen, so konnie aiese doch hoher blerben, als

allgemein anerkannt”, bemerkt frédéric Leroux Mitglied des Strategic Investment Commitiee von Carmignac.

L, Die aktuellen Fre/sanstiege konnien sich noch eine Weile forisetzen und nachhaltigere Faktoren aie /nflation

anherzen. ”

Zu den potenziellen Risiken im Jahr 2022 gehéren insbesondere eine SchlieBung der chinesischen Wirtschaft
aufgrund der Null-COVID-Strategie des Landes, mdglicherweise weiter steigende Rohstoffpreise und eine

geopolitische Krise in der Ukraine, die sich auf den Gaspreis auswirken wiirde.

Dieses inflationare Umfeld wird den Druck auf die flir die Regulierung der Wirtschaftstatigkeit zustandigen
Zentralbanken erhdhen, ihre Leitzinsen anzuheben. Daraufhin werden auch die Kredit- und Guthabenzinsen

steigen.

L,Jahrelang richteten sich aie Eingriffe der US-Notenbank nach dem Verhalten der Anleger. Nun /st es are
I/nflation, die malSgeblichen Einfluss auf die Entscheraungen der Fed sowie die kunitig von der Europaischen
Zentralbank eingeschiagene Richitung nimmt”, schatzt Frédéric Leroux. ,, Die Zenitralbanken werden jedochH
versuchen, ale Inflation in den Griff zu bekommen, ohine dabers das Wachstum zu gefghraen. Diese Auigabe /st

uberaus komplex und wird nach viel Fingerspitzengefiih!/ veriangen.


https://www.carmignac.at/de_AT/analysen-und-markte/carmignacs-note/und-wenn-die-inflation-doch-kein-voruebergehendes-phaenomen-waere-6589
https://www.carmignac.at/de_AT/personnes/frederic-leroux-69

Unterstutzende Faktoren

Genau darin besteht die Herausforderung, denn Zinserhéhungen in Verbindung mit méglichen neuen COVID-
19-Varianten, stark gestiegenen Rohstoffpreisen und der aktuellen Abkihlung in China kdnnten die
Weltwirtschaft belasten. Unseren Schatzungen zufolge kdnnte das Weltwirtschaftswachstum nach einem

Anstieg von 5,5% im Jahr 2021 dieses Jahr nur ein Plus von 4% verzeichnen.

.Der Beginn dieses Jahres wird aufgrund der Omikron-Welle durchwachsen ausfallen”, erwartetRaphaél
Gallardo, Chief Economist bei Carmignac. ,,Das Weltwirtschaftswachstum wird sich bis zum dritten Quartal
abschwaéchen, in den letzten drei Monaten des Jahres jedoch, getragen von den MalRnahmen, die China zur

Unterstutzung seiner Volkswirtschaft ergreifen durfte, wieder anziehen.”

An der Borse rechtfertigt dieses Umfeld aus Inflationsdruck und schwachelnder Konjunktur einen defensiven

Ansatz. Dabei konnten Unternehmen bevorzugt werden, die trotz erhdhter Inflation weiter wachsen kénnen,

ohne EinbulRen bei den Margen hinnehmen zu miissen, weil sie gestiegene Kosten tber hohere Verkaufspreise
kompensieren kénnen. Die Anleger kdnnten sich auch Titeln zuwenden, die weniger stark auf konjunkturelle
Veranderungen reagieren, wie etwa Unternehmen, die grundlegende Guter und Dienstleistungen verkaufen

(Lebensmittel, Korperpflege, Gesundheit usw.).

Gleichzeitig konnten der Energiesektor von den steigenden Energiepreisen und Banken von den steigenden

Zinsen profitieren. Dartber hinaus fihrt am chinesischen Markt auf lange Sicht weiterhin kein Weg vorbei,da

die Regierung der zweitgrof3ten Wirtschaftsmacht der Welt neue MalRnahmen zur Unterstiitzung ihrer

Volkswirtschaft ergreifen dirfte.

Anleger, die auf einen aktiven Anlageprozess? setzen, sind in diesem Umfeld unter Umstanden erfolgreicher.
.Der ideale Moment flir eine Anlage lasst sich zwar stets nur schwer abschatzen, doch das von uns erwartete
Umfeld kann Chancen er6ffnen. Diese Chancen gilt es zu ergreifen. Fiir uns als langfristigen Anleger erstreckt
sich der Anlagehorizont allerdings Gber weit mehr als nur wenige Monate”, so Kevin Thozet, Mitglied des

Investment Committee von Carmignac.

Wenn Sie mehr Uber unsere verschiedenen Anlagestrategien erfahren mochten,

Klicken Sie hier


https://www.carmignac.at/de_AT/personnes/raphael-gallardo-122
https://www.carmignac.at/de_AT/analysen-und-markte/brief-von-edouard-carmignac/brief-von-edouard-carmignac-6536
https://www.carmignac.at/de_AT/analysen-und-markte/flash-note/la-chine-reste-un-marche-incontournable-a-long-terme-6516
https://www.carmignac.at/de_AT/personnes/kevin-thozet-165
https://www.carmignac.at/de_AT/unsere-fonds

TQuelle: OECD

2Unter einem aktiven Anlageprozess bzw. einer aktiven Verwaltung versteht man die Auswahl von Vermdgenswerten (Aktien, Anleihen, Wahrungen
usw.), die sich besser entwickeln werden als andere Anlagen, sowie die Anlage in diesen Vermdgenswerten zum besten Zeitpunkt. Bei einer passiven

Verwaltung hingegen soll ein Bérsenindex nachgebildet werden.
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