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Vermogen inflationssi-
cher machen. Jetzt!

Temperaturen runter, Inflation rauf!

Der Sprung der Teuerung zu Jahresbeginn war grofer als er-
wartet. Aufgrund von Basiseffekten und eines deutschen
Steuereffekts dirfte die Inflation in 2021 Uberwiegend steigen.
Wir heben fiir das laufende Jahr 2021 unsere Inflationsprog-
nose fiir Deutschland von 1,3% auf 1,9% an.

Kraftiger Schub in der Inflationsrate im Januar — warum?

Der Inflationsschub im Januar war heftig. Nach nationaler Lesart
stieg die Inflation von - 0,3% per Dezember 2020 auf +1,0% im
Januar 2021. Fur die nach HVPI-Methode berechnete deutsche
Inflation stieg die Rate sogar von - 0,7% auf +1,6%. Grinde hier-
fur waren laut Statistikamt Destatis hohere Steuern, Energie-
preise sowie der Anstieg des Mindestlohns. Zudem schlugen
sich (fehlende) Saisonfaktoren nieder. Normalerweise driicken
im Januar Preissenkungen fir Winterbekleidung und glinstige
Angebote fir Pauschalreisen die Preise. Dieser Effekt blieb im
Januar 2020 anders als im Vorjahr aus. Vor allem die Wiederer-
héhung der Mehrwertsteuern durfte zur Mitte des Jahres 2020
nochmal fur einen zweiten Inflationsschub sorgen, da dann der
volle Effekt gegenlber der steuerbegtinstigten zweiten Jahres-
halfte spurbar wird.

Wo liegen die Inflationserwartungen?

Die Inflationserwartungen sind seit einem Tief im Fruhjahr 2020
deutlich gestiegen. Damals waren die Olnotierungen in den USA
am sogenannten Terminmarkt sogar vorubergehend negativ.
Aktuell liegen sie auf dem héchsten Stand seit Mai 2019. Im lan-
gerfristigen Vergleich sind die Inflationserwartungen indes weiter
moderat. Sie sind auch weit unterhalb des Zielbereichs der EZB
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2021 — anderes
Konsumverhal-
ten - andere
Gutergruppen-
gewichtung...

...aber Inflati-
onserwartungen
(teilweise) noch
niedrig.

fur die Preisniveaustabilitat (,unter aber nahe 2%"). Mit der Neu-
ausrichtung ihrer geldpolitischen Strategie wird die EZB aber die
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Karten neu mischen — und eventuell héhere Inflationserwartun-
gen provozieren.

Starkes Geldmengenwachstum — hohe Inflation?

Die Geldmenge wachst zur Zeit mit zweistelligen Raten. Die EZB
fuhrt dies auf ihre groRvolumigen Anleihenkaufe zurlck. Die Kre-
ditvergabe legt gleichfalls starker zu, aber mit 3,8% in der Jah-
resrate weniger dynamisch, was fir eine verhaltene Gesamt-
nachfrage spricht. Zwar gilt: Keine Inflation ohne Geld, aber ei-
nem Anstieg der Geldmenge allein folgt nicht automatisch zu-
satzlicher Inflationsdruck. Die Globalisierung duirfte weiterhin die
Guterpreise dampfen, der aktuelle Anstieg der Geldmenge ist e-
her portfoliotechnisch bedingt, und die Markterwartungen sind,
ungeachtet des beschriebenen Anstieges, weiterhin niedrig.
Dennoch bedeutet eine hohere Inflationsrate, dass die Realver-
zinsung, also der nominale Zins abzuglich Inflation, noch sehr
lange im negativen Terrain verharren wird, und damit Sparer
sukzessive enteignet werden. Daher meine Empfehlung: Ma-
chen Sie Ihr Vermdgen inflationssicher! Jetzt!!

Realverzinsung
bleibt im negati-
ven Terrain!

Disclaimer:
Diese Publikation richtet sich ausschlieRlich an Empfanger in der EU, Schweiz und in Liechtenstein.

Diese Publikation wird von der LBBW nicht an Personen in den USA vertrieben und die LBBW beab-
sichtigt nicht, Personen in den USA anzusprechen.

Aufsichtsbehdrden der LBBW: Européische Zentralbank (EZB), Sonnemannstrale 22, 60314 Frankfurt
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Diese Publikation beruht auf von uns nicht tberpriifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir fir
zuverlassig halten, fir deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr tibernehmen kén-
nen. Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tiber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des
Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbesténde in diesen Produkten. Diese Publika-
tion ersetzt nicht die persénliche Beratung. Sie dient nur Informationszwecken und gilt nicht als Angebot
oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fur weitere zeitnéhere Informationen tiber konkrete Anlage-
méglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an lhren An-
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Wir behalten uns vor, unsere hier geduferte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung zu
andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen die-
ser Information nicht vorzunehmen oder véllig einzustellen.

Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder beschriebenen friilheren Wertentwicklungen, Simulatio-
nen oder Prognosen stellen keinen verlasslichen Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung dar.

Die Entgegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen
kann aufsichtsrechtlich als Zuwendung qualifiziert werden. In diesen Fallen geht die LBBW davon aus,
dass die Zuwendung dazu bestimmt ist, die Qualitat der jeweiligen Dienstleistung fiir den Kunden des
Zuwendungsempfangers zu verbessern.
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