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Die Marktmeinung aus Stuttgart

Im Wein liegt Wahrheit

Viele Wochen haben sich Volkswirte, Analysten und Marktakteure gefragt, ob mit den inzwischen
deutlich hoheren Inflationsraten dauerhaft gerechnet werden muss oder ob sie nur voriibergehender
Natur sind. Nun hat die Inflation die letzte geschiitzte und fiir Baden-Wiirttemberger essentielle Nische
erreicht: den Wein. Die Genossenschaftskellerei Heilbronn (WG) hat angekindigt, aufgrund der
allgemeinen Teuerung ihre Preise fur ein Flaschchen Wein um 2% bis 5%, also etwa 30 Cent teurer zu
machen. Nun ja, auch hier handelt es sich erst einmal um einen einmaligen Effekt - das abendliche
Viertele bleibt weiterhin bezahlbar, solange dies nicht jedes Jahr geschieht. Dieses nicht ganz
ernstgemeinte Beispiel verdeutlicht jedoch die Gefahr, die derzeit in Verbindung mit der Inflation lauert.
Denn es sind nicht nur die Basiseffekte aus Energie- und Rohstoffpreisen, die fir die hohen
Inflationsraten der letzten Monate verantwortlich sind. Hohere Preise haben sich in nahezu allen
Lebenslagen breit gemacht. Sei es bei Gebrauchtwagen, Restaurantpreisen oder eben auch bei den
Lebensmittelpreisen.  Nun kommen noch die erwarteten  Zweitrundeneffekte  hinzu.
Lohnpreisforderungen bis zu 5% lassen Arbeitskdmpfe, wie wir sie aktuell bei der Deutschen erleben,
zuklnftig auch in anderen Branchen wahrscheinlicher werden. Die Inflationsraten dirften vor diesem
Hintergrund bis zum Jahresende noch weiter ansteigen.

Eine mdgliche Abschwdchung des allgemeinen, weltweiten Wirtschaftswachstums spricht jedoch
gegen eine uber Jahre andauernde, hohe Inflationsrate. Die jlingsten Arbeitsmarktdaten in den USA
waren enttduschend schwach und der Dienstleistungssektor in China erschreckte manche Analysten mit
einem knapp uber 46 Punkten liegenden Wert, der deutlich unter der Wachstumsgrenze von 50 Punkten
liegt. Auch fiir Deutschland signalisieren die beiden Frihindikatoren, der 1fo-Geschéaftsklimaindex und
der ZEW-Index einen deutlichen Rickgang der Konjunkturerwartungen. Positiv daran ist, dass die
Zentralbanken etwas vom Druck entlastet werden, ihre expansive Geldpolitik zu schnell und zu stark
zuruckfahren zu miissen. Damit sucht auch in den kommenden Monaten weiterhin sehr viel Liquiditét
auf den Kapitalmérkten nach Anlagemdglichkeiten. Fir langfristig ausgerichtete Investoren sind dabei
Aktien die erste Wahl. Und Blue-Chip-Kdufer haben in Deutschland jetzt noch etwas mehr Auswahl:
der deutsche Leitindex DAX wird gerade reformiert und in diesem Zusammenhang um 10 Titel auf
dann 40 Aktienwerte erweitert. Die 10 Neuen entstammen dem MDAX, der sich in den letzten Jahren
deutlich besser als der DAX entwickelt hat. Es ist zu wiinschen, dass die Neuzugange nun auch dem
DAX weitere Fliigel verleihen.
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Die vorliegenden Informationen sind keine Finanzanalyse im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes und geniigen
nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen und
unterliegen nicht einem Verbot des Handels vor der Verdffentlichung von Finanzanalysen.

Die Darstellungen geben die aktuellen Meinungen und Einschdtzungen zum Zeitpunkt der Erstellung dieses
Dokuments wieder. Sie konnen ohne Vorankiindigung angepasst oder gedndert werden. Die enthaltenen
Informationen wurden sorgfaltig gepriift und zusammengestellt. Eine Gewdhr fiir Richtigkeit und Vollstandigkeit
kann nicht ibernommen werden.

Die Informationen sind keine Anlageberatung oder Empfehlung. Fir individuelle Anlageempfehlungen und
umfassende Beratungen stehen Ihnen die Berater unseres Hauses gerne zur Verfiigung.

Die Urheberrechte fiir die gesamte inhaltliche und graphische Gestaltung liegen bei der Bankhaus Ellwanger &
Geiger AG und dirfen gerne, jedoch nur mit schriftlicher Genehmigung, verwendet werden.

Angaben zur steuerlichen Situation sind nur allgemeiner Art. Fiir eine individuelle Beurteilung der fiir Sie steuerlich
relevanten Aspekte und ggf. abweichende Bewertungen sollten Sie Ihren Steuerberater hinzuziehen.
Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein zuverldssiger Indikator fur zukunftige Entwicklungen.
Finanzinstrumente oder Indizes kdnnen in Fremdwdahrungen notiert sein. Deren Renditen kénnen daher auch
aufgrund von Wahrungsschwankungen steigen oder fallen.
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