Globale Wirtschaft weiterhin angeschlagen

Europaische Zentralbank beginnt im Juli

mit der Zinswende.
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Divergierende Wirtschafts-
entwicklung zu Jahresbeginn

In den ersten drei Monaten des Jahres
hat sich das Wachstum der Weltwirtschaft
deutlich verlangsamt. Wéhrend sich die
Eurozone und viele Schwellenlénder in
Lateinamerika und Osteuropa noch an-
sprechend entwickelten, kam es in den
USA und in Japan zu einer Schrumpfung
der Wirtschaft. Angesichts der rigorosen
behordlichen Einschrankungsmassnahmen
wahrend der Omikron-Welle ist die Ein-
tribung der wirtschaftlichen Aktivitat in
Japan jedoch geringer ausgefallen als
beflirchtet. In den USA zeigt der vertiefte
Blick auf die BIP-Zahlen, dass der Rickgang

der Wirtschaftsleistung vorwiegend auf
den Uberaus schwachen Aussenhandel
zurlckzufUhren war, wahrend sich der
private Konsum und die Investitionen so-
lide entwickelten.

Wachstumskrafte schwinden

Insgesamt ist es unlbersehbar, dass der
verheerende Krieg in der Ukraine, Chinas
kostspielige Zero-Covid-Strategie und
der starke Anstieg der weltweiten Infla-
tion die Aussichten fur die globale Wirt-
schaft belasten. Darlber hinaus ist die
Prognoseunsicherheit angesichts vieler
Unwégbarkeiten zurzeit enorm hoch. Fiur
das 2. Quartal 2022 rechnen wir mit einem
noch schwacheren Wachstum als in den
ersten drei Monaten des Jahres. China
entpuppt sich dabei fur die Weltwirtschaft
als veritabler Klotz am Bein. Trotz der in-
zwischen gelockerten Lockdowns in wich-
tigen Wirtschaftsregionen rechnen wir
im 2. Quartal mit einer schrumpfenden
chinesischen Wirtschaft. Die jingst ange-
kiindigten Konjunkturprogramme wirken
sich zwar stUtzend aus, kénnen aber nicht
verhindern, dass das vorgegebene Wachs-
tumsziel der Regierung von 5.5 Prozent in
weite Ferne riickt. Insgesamt rechnen wir in
diesem Jahr noch mit einer Zunahme des
globalen BIP von 3.1 Prozent.

Knifflige Aufgabe

Ungeachtet der sich eintribenden Kon-
junktur ist die Inflation in den letzten Mo-
naten vielerorts angestiegen, womit sich
das Verhéltnis zwischen Wachstum und
Inflation in praktisch allen Ladndern und
Regionen verschlechtert und Richtung
Stagflation verschoben hat. Aktuell ist die
Prioritdtenordnung der Notenbanken klar:
Angesichts der anhaltenden und deutli-
chen Uberschreitungen der Inflationsziele
haben sich die Notenbanken der Inflations-
bekédmpfung verpflichtet. Selbst die lange
zurlickhaltend agierende Européische Zen-
tralbank wird bereits im Juli mit der Zins-
wende beginnen. Die Schweizerische Na-
tionalbank dirfte ihrim September folgen.
Derweil hat die US-Notenbank unmissver-
standlich kommuniziert, den Leitzins so lan-
ge anzuheben, bis es Uberzeugende Be-
lege fur einen Rickgang der Inflation gebe.

Inflation hat Hohepunkt
Uberschritten

Auch wenn die Inflation in der Eurozone
im Mai auf mehr als acht Prozent getrieben
wurde, dirfte die Inflation in den meisten
Landern spurbar zurickgehen. Voraus-
setzung dafur ist allerdings, dass sich die
Angebotsengpasse im Laufe des Jahres
entspannen, die Energiepreise nicht weiter
ansteigen und die drohende Lohn-Preis-
Spirale nicht einsetzt. Dennoch bleibt die
Teuerung per Ende Jahr in den meisten
Landern noch klar Gber den Zielen der je-
weiligen Notenbanken.

Vieles bereits eingepreist

Nach wie vor gibt es gute Grinde, davon
auszugehen, dass eine Stagflation in den
néchsten 18 Monaten vermieden werden
kann. So beurteilen die Unternehmen ihre
Geschéftslage immer noch zuversichtlich.
Auch die Investitionsbereitschaft ist weiter-
hin hoch. Seitens der privaten Haushalte
sprechen der vorteilhafte Arbeitsmarkt und
die von der Corona-Pandemie stammen-
den hohen Uberschussersparnisse trotz
der triben Verbraucherstimmung gegen
einen Einbruch des Konsums. Die Finanz-
maérkte haben auf das eingetribte wirt-
schaftliche Umfeld mit deutlichen Abgaben
reagiert. Damit durfte viel Ungemach bei
den Kursen vorweggenommen sein. Die
weiteren Abwartsrisiken an den Aktien-
markten halten wir deshalb fur begrenzt
und die Renditen am Bondmarkt dirften
nur noch wenig ansteigen.

Obwaldner Kantonalbank
Im Feld 2
6060 Sarnen

041 666 22 11
info@okb.ch
www.okb.ch

Obwaldner

Kantonalbank
Private Banking

¢




