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m Im Fokus: Die Verbraucherpreise sind im Januar deutlich kraftiger als von uns
erwartet angestiegen. Die Zusammensetzung lasst darauf schlieBen, dass insbe-
sondere im Bereich Nahrungsmittel, aber auch bei den Mieten, die Preise in den
kommenden Monaten starker anziehen werden als bislang von uns unterstellt.
Hinzu kommen die global héheren Energiepreise. Fir den privaten Konsum wur-
de aufgrund von Problemen bei der Saisonbereinigung fur den Januar ein deutli-
ches Plus gegentiber dem Vormonat ausgewiesen. Dies ging zu Lasten der Spar-
quote, die nun deutlich unterhalb des Vorkrisenniveaus liegt. Insofern belastet
die héhere Inflation umso mehr den Ausblick fir den Konsum und damit fur die
Gesamtwirtschaft.

m Prognoserevision: Bruttoinlandsprodukt 2022 bzw. 2023: 3,0 % bzw. 2,3 %
(bisher: 3,4 % bzw. 2,4 %); Inflation 2022 bzw. 2023: 5,8 % bzw. 1,4 % (bis-
her: 4,5 % bzw. 1,0 %).

m Perspektiven: Die Entwicklungen am Arbeitsmarkt lassen vermuten, dass hier
der Zustand der Vollbeschaftigung naher rtickt. Sowohl die anhaltend hohe
Lohndynamik als auch die inzwischen sehr niedrige Arbeitslosenquote deuten
dies an. Angesichts einer extrem expansiven Geldpolitik ist dies nicht unproble-
matisch fur den weiteren Wachstumsausblick, denn es droht ein Szenario, in
dem eine héhere Lohndynamik die Inflationsentwicklung treibt und umgekehrt.
Kame diese Aufwartsspirale in Gang, ware die Fed gezwungen, die geldpoliti-
sche Straffung in den restriktiven Bereich zu fiihren und damit eine Anpassungs-
rezession zu riskieren. Das wichtigste Argument gegen dieses Szenario sind die
weiterhin relativ fest verankerten langfristigen Inflationserwartungen der privaten
Haushalte, der Unternehmen wie auch der Kapitalmarktteilnehmer. Erschwert
wird die Konjunkturprognose durch die heterogene Erholungsbhewegung nach
der Corona-Rezession. Die Sektoren und Branchen kommen mit sehr unter-
schiedlichen Geschwindigkeiten aus der Krise, in einigen von ihnen kam es auf-
grund der Konjunkturpakete sogar zu massiven Ubertreibungen. Die daraus re-
sultierenden Anpassungseffekte konnen in den kommenden Quartalen zu un-
gewohnlich hohen Schwankungen in der wirtschaftlichen Entwicklung fihren.

Wichtige Daten im Uberblick

USA 2021P 2022P 2023P
Bruttoinlandsprodukt (% ggu. Vorjahr) 5,7 3,0 2,3
Inflationsrate (% ggu. Vorjahr) 4,7 5,8 1,4
Finanzierungssaldo des Staates* -11,8 -6,0 -5,0
Schuldenstand des Staates* 123,7 121,6 122,9
Leistungsbilanzsaldo* -3,6 -4,0 -4,0
Dez 21 Jan 22 Feb 22
Inflationsrate (% ggu. Vorjahr) 7,0 7,5
Arbeitslosenquote (%, saisonbereinigt) 3,9 4,0
Einkaufsmanagerindex (verarb. Gew.) 58,8 57,6 58,6
Verbrauchervertrauen (Conference Board) 115,2 11,1 110,5

Quellen: BEA, BLS, ISM, Conference Board, Prognose DekaBank; * in % des nom. Bruttoinlandsprodukts
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Rechtliche Hinweise:

Diese Darstellungen inklusive Einschatzungen wurden von der DekaBank nur zum Zwecke der Information des jeweiligen Empfangers
erstellt. Die Informationen stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch
eine Empfehlung zum Erwerb dar. Die Informationen oder Dokumente sind nicht als Grundlage fur irgendeine vertragliche oder ander-
weitige Verpflichtung gedacht. Sie ersetzen keine (Rechts- und / oder Steuer-)Beratung. Auch die Ubersendung dieser Darstellungen
stellt keine derartige beschriebene Beratung dar. Alle Angaben wurden sorgfaltig recherchiert und zusammengestellt. Die hier abgege-
benen Einschatzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen aus oder beruhen (teilweise) auf von uns als
vertrauenswirdig erachteten, aber von uns nicht Gberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen. Eine Haftung fur die Vollstandigkeit,
Aktualitdt und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich der rechtlichen Ausfiihrungen, ist ausgeschlos-
sen. Die enthaltenen Meinungsaussagen geben die aktuellen Einschatzungen der DekaBank zum Zeitpunkt der Erstellung wieder, die
sich jederzeit ohne vorherige Anktindigung andern kénnen. Jeder Empfanger sollte eine eigene unabhangige Beurteilung, eine eigene
Einschatzung und Entscheidung vornehmen. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine unabhangige Prifung vorzuneh-
men und/oder sich unabhangig fachlich beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hinblick auf wirtschaftliche Vorteile
und Risiken unter Berlcksichtigung der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen, steuerlichen und bilanziellen Aspekte zu ziehen. Soll-
ten Kurse/Preise genannt sein, sind diese freibleibend und dienen nicht als Indikation handelbarer Kurse/Preise. Die friihere Wertent-
wicklung ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Diese Informationen inklusive Einschatzungen dirfen
weder in Auszligen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die DekaBank vervielféltigt oder an andere Personen weiter-
gegeben werden.



