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1. Inflation (I): Das grof3e Bild

2020 2021 2022 2023 2024
Jan _Feb Mrz _Apr  Mai Jun  Jul _Aug Sep Okt Nov Dez Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jan Feb Mz _Apr _Mai _Jun _Jul _Aug Sep Okt Nov Dez Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jan Feb  Mrz

Global 4,0% 4,2% 4,3% 4,6% 52% 58% 65% 7,2% 7,4% 6,6% 58% 61% 67% 65% 59% 58% 60% 57% 57% #NV

Eurozone 4,9% 2,9% 24% 29% 28% 2,6% 24%

Germany  2,1% 4,8% 38% 32% 3,7% 29% 25% 2.2%

Netherlands 1,8% 5.2% 1,6% 32% 2,8% 3,1%

France 2,8% 4,0% 35% 38% 32% 30% 23%
Ttaly 3,7% 54% 53% 1,7%_1,1%
Spain 5.5% 1,9% 2,3% 2,6% 3,5% 3,5% 3,2% 3,1% 3,4% 28% 3,2%
Portugal 2,6% 34% 31% 3,7% 3,6% 2,1% 15% 14% 23% 21% 23%
Greece 4,8% 6,1% 4,6% 2,5% 2,7% 16% 34% 3,0% 3,5% 3,1% 29% 3,2%
Sweden 3.3% 65% 65% 58% 44% 54% 45% 4,1%
Switzerland 17% 14% 1,7% 13% 12% 1,0%
UK 46% 3,9% 4,0% 4,0% 3,4% 3,2%
Canada 2,2% 3,4% 31% 31% 3,4% 2,9% 2,8% 29%
USA 2,9% 27% 26% _ #NV
Australia 2,7% 4,9% 4,3% 34% 34% 34% #NV
Japan 0,8% 0,6% 0,6% 02% 02% 02% 0,2%

China 0,4%

India 5,5% 56% 57%

South Korea 1,9% 2,5% 2,7% 24% 34% 3,7% 3,8% 33% 32% 2,8% 3,1% 3,1%
Indonesia 35% 3,1% 3,4% 2,6% 30% 28% 26% 28% 3,0%
Philippines 41% 4,1% 54% 4,7% 53% 4,9% 4,1% 3,9% 34% 3,7%
Taiwan 1,9% 12% 2,1% 2,3% 2,0% 1,8% 19% 2,5% 2,7% 1,8% 2,1%

Thailand 1,1% 0,7% -0,5% -0,1% 0,4% 0,9% 0,3% -0,3% -0,4% -0,8% -0,8% -0,5%

Brazil 6,1% 6,8% 40% 4,6% 52% 4,8% 4,7% 46% 4,5% 4,5%
Chile 7,6% 65% 53% 51% 50% 4,8% _ 4,5%

Ecuador 2,4% 2,0% 1,7% 2,1% 22% 1,9% 1,5% 1,4% 14% 14% 1,7%
Mexico 4,8% 4,6% 4,5% 43% 47% 49% 44% 4,4%
Peru 59% 56% 50% 4,3%

Poland 10,7% 9,8% 7.7% 6,1% 6,1% 6,1%_
Russia 52% 60% 67% 7,5% 7.4% 74% 7,7% 7,7%
Czech Rep. 9,7% 88% 85% 69%

Hungary 20,1% 17,6% 16,4%

Turkey 12,2% 12,4% 14,0% 14,6% 15,0% 15,6% 16,2% 17,1% 16,6% 17,5% 19,0% 19,3% 19,6% 19,9% 21,3%

Quelle: Refinitiv Datastream




1. Inflation (I1): Gekommen, um zu bleiben? Nein!
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—KONsumentenpreise = Produzentenpreise; r.S.

Importpreise; r.S. - Grof3handelspreise; r.S.



1. Inflation (ll1): Energiepreise in Deutschland sinken

Deutschland/Eurozone: Bérsenpreise fir Strom
und Gas in Euro je MwH
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Deutschland: Strom- und Gaspreise ggu.
Vorjahr im Warenkorb fUr deutsche
Lebenshaltungskosten

Jan. 01

Jan. 03
Jan. 05
Jan. 07
Jan. 09
Jan. 11
Jan. 13
Jan. 15
Jan. 17
Jan. 19
Jan. 21

—Strompreise = Gaspreise

Jan. 23

Jan. 25

Quelle: RefinitivDatastream

/



1. Inflation (IV): Hartnackige US-Inflation?

USA: Inflationsrate und Kerninflationsrate in %
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Quelle: Refinitiv Datastream

CPI- vs. PCE-Inflation

Unterschiedliche
Warenkorbe/Gewichte

= ,Shelter”: 36% (CPI) vs. 15% (PCE)
= Shelter-Inflation: 5,7%



AN/

1. Inflation (V): Hartnackige US-Inflation? Der andere Blick

USA: HICP-Inflation
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1. Inflation (VI): Gefahr einer Lohn-Preis-Spirale?

US-Arbeitsmarkt: Lohnentwicklung
gegenlber dem Vorjahrin %
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1. Inflation (VI): US-Arbeitsmarkt - der andere Blick

US-Arbeitsmarkt: Einstellungsbereitschaft
und Arbeitslosenquote
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- Einstellungsbereitschaft kleiner und mittlerer Unternehmen

- Arpeitslosenquote; invertiert; r.S. L
Quelle: Refinitiv Datastream



2. Geldpolitik: Wer gibt die Richtung vor?

O R N W MO

Leitzinsen in den Industrie- und
Schwellenlandern
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- Mittelwert Industrielander
—Mittelwert Schwellenlander; r.S.

Quelle: Refinitiv Datastream

Leitzinsen im historischen Vergleich (in%)
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2. Geldpolitik: Riicklaufige Inflation spricht fiir niedrigere /\/\/
Leitzinsen

USA: Inflationsrate und Leitzins
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3. Kapitalmarkte: Expansivere Geldpolitik fiihrt zu /\/\/

Kursgewinnen am Rentenmarkt

USA:Zinsentwicklung
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3. Kapitalmarkte: Aktienmarkte profitieren vom Ende des /\/\/
Zinserhohungszyklus und hoheren Unternehmensgewinnen

1600 DAX und (erwartete) Unternehmensgewinne
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Rechtliche Hinweise / Disclaimer

Diese Information stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots dar, sondern dient allein der Orientierung und Darstellung
von mdglichen geschaftlichen Aktivitaten. Diese Information erhebt nicht den Anspruch auf Vollstdndigkeit und ist daher unverbindlich. Sie stellt keine
Empfehlung zum eigenstandigen Erwerb von Finanzinstrumenten dar, sondern dient nur als Vorschlag fiir eine mdgliche Vermdgensstrukturierung.

Die hierin zum Ausdruck gebrachten Meinungen kdnnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung &ndern. Soweit Aussagen Uber Preise, Zinssétze oder
sonstige Indikationen getroffen werden, beziehen sich diese ausschlieflich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Information und enthalten keine Aussage
Uber die zukinftige Entwicklung, insbesondere nicht hinsichtlich zukiinftiger Gewinne oder Verluste. Diese Information stellt ferner keinen Rat oder eine
Empfehlung dar. VVor Abschluss eines in dieser Information dargestellten Geschéfts ist auf jeden Fall eine kunden- und produktgerechte Beratung
erforderlich. Voraussetzung fir eine kunden- und produktgerechte Beratung ist, dass Sie uns auf unsere Fragen bezogen auf lhre Anlageziele und
finanziellen Verhaltnisse aktuelle, richtige und vollstdndige Angaben machen. Nur so sind wir in der Lage, Ihnen Empfehlungen entsprechend lhren
Anlagezielen und finanziellen Mdglichkeiten zu geben. Im Rahmen der Geeignetheitspriifung gleichen wir unsere Empfehlungen mit Ihren Anlagezielen
und finanziellen Md&glichkeiten ab. Insbesondere die Risikobereitschaft, VVerlusttragféhigkeit und der bevorzugte Anlagehorizont bilden essentielle
Bausteine fiir eine erfolgreiche und individuell zugeschnittene Anlageberatung. Diese Information ist vertraulich und ausschlielich fir den hierin
bezeichneten Adressaten bestimmt. Jede (iber die Nutzung durch den Adressaten hinausgehende Verwendung ist ohne unsere Zustimmung unzuldssig.
Dies gilt insbesondere fiir Vervielfaltigungen, Ubersetzungen, Mikroverfilmungen, die Einspeicherung und Verarbeitung in elektronischen Medien sowie
sonstige Veroffentlichung des gesamten Inhalts oder von Teilen.
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