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Arbeitslosenquote (%, Jahresende)

Die Omikron-Welle hat die Konjunkturerholung in Deutschland Ende
2021 zuruickgeworfen. Der Bremseffekt diirfte auch im laufenden Quar-
tal anhalten, Omikron und Lieferketten bleiben vorerst Spielverderber.
Wirtschaftlich schwungvoll diirfte es erst ab dem Friihjahr zugehen.

Nachdem es das Statistische Bundesamt schon Mitte Januar vom Dach gepfiffen
hatte steht nun fest, dass das BIP in Deutschland im Schlussquartal 2021 um 0,7 %
niedriger lag als im Vorquartal. Zur Belastung der Wirtschaftstatigkeit trugen laut
Bundesamt vor allem die privaten Konsumausgaben bei, auch die Bauinvestitionen
stockten. Positive Impulse gingen vom Staatsverbrauch aus. Letztlich ist das BIP
weiter hinter sein Vor-Corona-Niveau gefallen, der Abstand betragt nun 1,5 %.

Der deutliche BIP-Rilckgang resultiert auch aus Aufwartsrevisionen, die das Statis-
tische Bundesamt fur die ersten drei Quartale des vergangenen Jahres und die ge-
samte Datenreihe vorgenommen hat. Letztlich spiegelt der Riickgang aber vor allem
das Wiederaufflammen der Corona-Pandemie durch die weltweite Ausbreitung der
hochansteckenden Omikron-Virusmutation wider. Die deshalb in Kraft gesetzten
Kontaktbeschrankungen hatten das offentliche Leben starker gelahmt, weshalb be-
sonders konsumnahe Bereiche wieder starker unter Druck geraten sind.

Wir rechnen weiter damit, dass die Wirtschaftstatigkeit trotz bislang milder Omikron-
Krankheitsverlaufe auch im laufenden Quartal gehemmt bleiben wird. Hierfir spricht,
dass die Omikron-Welle ihren Scheitel erst noch erreichen wird und scharfere
SchutzmaRnahmen intakt bleiben dirften. Fir den Konsum ist das unginstig. Mit
Blick auf Quaranténeregeln gilt das auch fir die Produktion, zumal globale Logistik-
probleme andauern. An einen Wachstumsdurchbruch ist deshalb nicht zu denken.

Unsere Prognose beinhaltet, dass das Wachstumssignal im ndchsten Quartal star-
ker auf Griin wechseln und das BIP sein Vor-Corona-Niveau wieder tbertreffen wird.
Wir leiten dies aus dann wohl deutlich niedrigeren Corona-Neuinfektionszahlen und
ab der Jahresmitte besser funktionierenden Lieferketten ab. Vor allem fiir den Kon-
sum bleiben Hemmnisse aber bestehen: Die hohe Inflationsrate dirfte Verbraucher
vorerst weiter verunsichern und Konsumwiinsche von Heizkostennachzahlungen
konterkariert werden. Der steigende Mindestlohn hellt die Lage nur wenig auf.

Auf Basis der statistischen Aufwartsrevisionen ermaRigt sich unsere BIP-Prognose
fur 2022 auf 3,7 %. Damit erwarten wir weiter einen fortgesetzten konjunkturellen
Aufholprozess. Hinter diesem sind die Fragezeichen aber bereits fir die nachsten
Monate grof3. Abgesehen vom Arbeitskraftemangel, der auch Produktions-Riickver-
lagerungen blockiert, ist es vor allem die Corona-Pandemie, bei der nicht sicher ist,
dass sie sich tatsachlich abschwacht. Vor allem neue aggressive Virusmutationen
bedeuteten Ungemach, von dem Lieferketten Gber Nacht betroffen sein kdnnten. In
China drohen wegen der dortigen Null-COVID-Strategie derzeit viele Fabrik- und
HafenschlieBungen. Die aktuelle Konfrontation an der russisch-ukrainischen Grenze
besitzt zudem ein hohes Potenzial fir einen Konjunkturriickschlag.
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Erlauterungen

Abkiirzung Erklarung Abkiirzung Erklarung

BIP Bruttoinlandsprodukt DEU, ESP u.a.  Abkulrzungen nach Landercodeliste
DIN ISO 3166

Begriff Erklarung

Bruttoinlandsprodukt Gesamtwert aller von einer Volkswirtschaft in einem bestimmten Zeitraum erstellten Waren und

Dienstleistungen, soweit diese nicht als Vorleistungen fiir die Produktion anderer Waren und Dienst-
leistungen verwendet werden

Inflationsrate Veranderung der Verbraucherpreise, die in der Regel gegenliber dem Vormonat und dem Vorjahr
ermittelt wird
Verbraucherpreisindex Messung der durchschnittlichen Preisentwicklung von Waren und Dienstleistungen

Quelle: Hauck Aufhduser Lampe
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Wichtige Hinweise

Haftungserklarung

Die Angaben in dieser Studie basieren auf 6ffentlichen Informationsquellen, die der Verfasser bzw. die Verfasser als zuverlassig erachtet /
erachten. Weder die Hauck Aufhauser Lampe Privatbank AG noch ihre verbundenen Unternehmen noch die gesetzlichen Vertreter, Aufsichts-
ratsmitglieder und Mitarbeiter dieser Unternehmen ubernehmen eine Gewahr fiir die Richtigkeit der Angaben, deren Vollstandigkeit und Ge-
nauigkeit. Alle in dieser Studie geduferten Meinungen und Bewertungen geben allein die Einschatzung desjenigen Verfassers / derjenigen
Verfasser, der / die diese Studie erstellt hat / haben, zum Zeitpunkt der Verdffentlichung wieder, die nicht notwendigerweise den Meinungen
und Bewertungen anderer Geschaftsbereiche der Hauck Aufhauser Lampe Privatbank AG oder ihrer verbundenen Unternehmen entsprechen.
Alle Meinungen und Bewertungen kénnen jederzeit ohne vorherige Ankiindigung geandert werden. Sie kénnen auch von Einschatzungen
abweichen, die in anderen von der Hauck Aufhauser Lampe Privatbank AG veréffentlichten Dokumenten, einschliellich Research-Veroffent-
lichungen, vertreten werden.

Diese Studie richtet sich ausschlieRlich an Personen mit Geschéaftssitz in der Europaischen Union sowie der Schweiz und Liechtenstein, denen
die Bank sie willentlich zur Verfiigung gestellt hat. Die Inhalte dienen ausschlieflich Informationszwecken und sind nicht als Angebot oder
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten zu verstehen.

Die Erstellung und Verbreitung dieser Studie untersteht dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. Ihre Verbreitung in anderen Jurisdikti-
onen kann durch dort geltende Gesetze oder sonstige rechtliche Bestimmungen beschrankt sein. Personen mit Sitz auRerhalb der Bundesre-
publik Deutschland, in deren Besitz diese Studie gelangt, mussen sich selbst iber etwaige fur sie glltige Beschrankungen unterrichten und
diese befolgen. lhnen wird empfohlen, mit den Stellen ihres Landes, die fiir die Uberwachung von Finanzinstrumenten und von Markten, an
denen Finanzinstrumente gehandelt werden, zusténdig sind, Kontakt aufzunehmen, um in Erfahrung zu bringen, ob Erwerbsbeschrankungen
bezliglich der Finanzinstrumente, auf die sich diese Studie bezieht, fur sie bestehen. Diese Studie darf weder vollstandig noch teilweise nach-
gedruckt oder in ein Informationssystem ubertragen oder auf irgendeine Weise gespeichert werden, und zwar weder elektronisch, mechanisch,
per Fotokopie noch auf andere Weise, aulRer im Falle der vorherigen schriftlichen Genehmigung durch die Hauck Aufhduser Lampe Privatbank
AG.

ICE Benchmark Administration Limited Disclaimer

ICE Benchmark Administration Limited makes no warranty, express or implied, either as to results to be obtained from the use of ICE Libor
and / or the figure at which ICE Libor stands at any particular time on any particular day or otherwise. ICE Benchmark Administration Limited
makes no express or implied warranties of merchantability or fithess for a particular purpose in respect of any use of ICE Libor.

Die folgende deutsche Fassung des ICE Benchmark Administration Limited Disclaimers dient nur der Information des Lesers. Im Falle von
Abweichungen zwischen der englischen und der deutschen Fassung gilt daher nur die englische Fassung:

ICE Benchmark Administration Limited (ibernimmt weder ausdriicklich noch konkludent eine Garantie fir die durch die Nutzung von ICE Libor
erzielten Ergebnisse und/oder den Wert, den ICE Libor zu einem speziellen Zeitpunkt, einem speziellen Tag oder anderweitig aufweist. ICE
Benchmark Administration Limited (bernimmt hinsichtlich der Nutzung von ICE Libor weder ausdriicklich noch konkludent Garantien fiir die
Marktfdhigkeit oder Eignung zu einem speziellen Zweck.

Herausgeber dieser Studie ist die Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG, Kaiserstrale 24, 60311 Frankfurt am Main,
HRA-Nr. HRB 108617, Amtsgericht Frankfurt.
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