Der Inflationszyklus: Makrookonomische
Dynamik & Kapitalmarkt-implikationen

Ein analytischer Leitfaden durch die S Phasen der Geldentwertung
und ihre Auswirkungen auf Asset-Klassen.



Management Summary:
Der Zyklus als Navigationsinstrument

Definition Die These

Der Inflationszyklus beschreibt die Ein tiefes Verstandnis dieser Abfolge ist zentral fiir
wiederkehrenden Mechanismen von die Analyse makro6konomischer Zyklen und
Preisanstiegen und deren anschlieBender finanzwirtschaftlicher Entscheidungen. Da
Abbremsung durch wirtschaftliche und Kapitalmarkte unterschiedlich auf die jeweiligen
geldpolitische Faktoren. Phasen reagieren, ermoglicht die korrekte

Verortung im Zyklus eine prazisere
Einordnung von Investmentchancen.

Der Mechanismus

Der Zyklus umfasst finf distinkte Phasen,
beginnend bei initialen Preisschocks
(Ausloserphase) (iber Zweitrundeneffekte
(Beschleunigung) bis hin zur restriktiven
Intervention der Notenbanken
(Hochinflationsphase, Disinflation) und der
finalen Normalisierung.

Impuls Beschleunigung Scheitelpunkt Bremswirkung Normalisierung



Das Modell: Funf Phasen der Preisdynamik

Hochphase

Beschleunigung Disinflation

Ausloser Normalisierung

Treiber Ziel Legende

Die Dynamik wird bestimmt durch das Das Verstandnis makrookonomischer In den folgenden Folien wird jede
Wechselspiel aus realwirtschaftlichen Entwicklungen und die Steuerung der Phase detailliert in "Makro-Sicht" und
Schocks (Angebot/Nachfrage) und der Geldpolitik orientieren sich an diesem "Markt-Reaktion" unterteilt.

Reaktionsfunktion der Zentralbanken. Muster.



Phase 1: Die Ausloserphase - /

Initiale Impulse

MAKRO-DYNAMIK

In dieser Phase entstehen erste
Preisimpulse.

- Ursachen: Nachfragetberhange,
expansive Fiskalpolitik oder
angebotsseitige Schocks (z.B.
Rohstoffverknappung).

» Reaktion: Unternehmen passen erste
Preise an; Konsumenten reagieren auf
die sich verandernde Preisumwelt.

KAPITALMARKT-IMPLIKATIONEN

- Aktien: Profitieren haufig in dieser frihen
Phase (Wachstumserwartungen).

- Rohstoffe & Edelmetalle: Zeigen relative
Starke, oft getrieben durch physische
Knappheit.
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Phase 2: Die Beschleunigungsphase -
Verfestigung der Inflation

MAKRO-DYNAMIK

Die Inflation beginnt sich zu verfestigen.

o Zweitrundeneffekte: Einsetzen von Lohn-Preis-
Mechanismen (steigende Lohne werden von
Unternehmen an Konsumenten weitergegeben).

e Psychologie: Inflationserwartungen steigen, was
wiederum die Preisgestaltung der Akteure
vorausschauend beeinflusst.
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KAPITALMARKT-IMPLIKATIONEN

e Marktstimmung: Erste Unsicherheiten treten auf.
Die Volatilitat nimmt zu, da Marktteilnehmer
die NachhaltigKeit des Preisanstiegs neu
bewerten.

o Rohstoffe: Weiterhin tendenziell stark (als
Inflationsschutz).
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Phase 3: Die Hochinflationsphase - Der Scheitelpunkt

MAKRO-DYNAMIK KAPITALMARKT-IMPLIKATIONEN

Die Teuerung erreicht ihren Hohepunkt. Aktien: Leiden unter der Unsicherheit und
potenzieller Margenkompression.
Unternehmenssicht: Starke Unternehmen nutzen
ihre erhohte Preissetzungsmacht. Anleihen: Verlieren deutlich an Wert durch die
Zinsanstiege (Kursverluste).

Geldpolitik: Zentralbanken stehen unter massivem

Druck, restriktiv einzugreifen. Dies fuhrt haufig zu Immobilien: Erste Anzeichen von Sensibilitat
erheblichen Zinsschritten. gegenuber verschlechterten
79 Finanzierungsbedingungen.
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Phase 4: Disinflation - Die Bremswirkung -\

MAKRO-DYNAMIK

Die geldpolitischen MaBnahmen zeigen
Wirkung (“Bremswirkung”).

» Realwirtschaft: Kreditkosten steigen,
Konsum und Investitionen gehen zuruck.

Lieferengpasse beginnen sich aufzulosen.

 Preise: Der Preisdruck nimmt spurbar ab.

KAPITALMARKT-IMPLIKATIONEN

 Anleihen: Gewinnen wieder an Attraktivitat
(“Safe Haven”), da der Zinsgipfel erreicht
oder uberschritten ist.

» Aktien: Konnen weiterhin volatil bleiben,
abhangig davon, wie stark die Gewinne
durch die abgekuhlte Wirtschaft belastet
werden.




Phase 5: Normalisierung — Ruckkehr zum Qv
Gleichgewicht

MAKRO-DYNAMIK | KAPITALMARKT-IMPLIKATIONEN
Annaherung an den Zielkorridor » Gesamtmarkt: Stabilisierung der
(typischerweise ca. 2 %). Bewertungen.

« Immobilien: Entspannung der
== Finanzierungssituation kann den Sektor

stutzen.

2% -

» Dynamik: Lohn-Preis-Spiralen
stabilisieren sich.

» Geldpolitik: Die Zentralbank kann
perspektivisch wieder neutralere oder
sogar expansive MalBBnahmen erwagen.



Strategische Synthese: Asset-Allocation im Zyklus

Phase 1: Phase 2: Phase 3: Phase 4: Phase 5:
Ausloser |Beschleunigung| Hochphase Disinflation | Normalisierung
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Historische Korrelationen dienen als Orientierung, nicht als Garantie.




Fazit: Makro-Analyse als Basis fur Investment-Erfolg

Nicht linear

Der Zyklus erfordert standige
Beobachtung, da die Ubergange
zwischen den Phasen flieBend sind.

Reagieren statt

Prognostizieren

Entscheidend ist das Erkennen der
Wendepunkte - insbesondere des
Ubergangs von der Hochinflation
zur Disinflation.

———————

Ganzheitlicher Ansatz

Erfolgreiches Investieren erfordert die
Synchronisation von Makro-Sicht
(Inflation/Zinsen) und Mikro-Sicht

(Unternehmensgewinne).
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