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Ausblick 2024: Erholung mit “angezogener Handbremse”

Inflation
= Kurzfristig (= ndachsten Monate):  weiter ricklaufig, aber ...
= Langfristig (= nachsten Jahre): hoher als vor 2020

Notenbanken: Zinssenkungen von Fed & EZB
= Genaues Timing und Ausmalf (?)
=  Wechselkurs: schwacherer US-Dollar, starkerer Euro

Konjunktur: Erholung mit ,,angezogener Handbremse”
= niedrigere Inflation; Bodenbildung bei Frihindikatoren (Lagerzyklus)
= verzogerte Wirkungen der Zinserhohungen; schwache Bauwirtschaft in EU/Deutschland

keine groRen Impulse aus USA und China
geopolitische Risiken & (US-)Wahlen
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Inflationausblick: Preisdruck lasst spurbar nach, aber ...

Verbraucherpreise, in % ggii. Vorjahr

12.0

10.0

8.0

6.0

4.0

2.0

0.0

-2.0

Quelle:

3

—USA =—EWU

|

\;

—
-

2011
2012
2013
2014
2015
2016

Bloomberg, UniCredit Research

2017

2018
2019

2020
2021

2022
2023

Verbraucherpreise nach Kategorien, in % gegeniiber Vorjahr

16.0

- JSA Glter A
14.0 .

USA Dienstleistungen
12.0 I

— E\WU Gulter

10.0 ——EWU Dienstleistungen \
8.0 \
A /

4.0
2.0
0.0

-2.0
-4.0
-6.0

i N ™ < Lo © N~ [e] (o] o — N ™
— — — — — i — — i AN AN [aN) AN
o o o o o o o o o o o o o
N N N N N N N N N N N N N



Steigende Lohne bergen Gefahr hoherer (Dienstleistungs-)Preise

Tariflohne in Eurozone (Gesamtwirtschaft), in % ggii. Vorjahr Lohnkosten an Gesamtleistung/Produktion (Deutschland), in %
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Fed & EZB: Wieviele Zinssenkungen?

Leitzins, in %
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Europaische Konjunktur: Anzeichen fir allmahliche Besserung

Geschaftsklima Eurozone (Diffusionsindex)
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Deutschland: Schwachephase im Wohnungsbau

Baugenehmigungen (Januar 2008=100) Hauserpreise (Index; Q1 2008=100)
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US-Wirtschaft verliert (etwas) an Fahrt

Sparquote, in % des verfiigbaren Einkommens Verdnderung der Beschiftigung ggii. Vormonat, in Tausend
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China: Immobilienmarkt belastet, aber kein Absturz

In Mio. Quadratmetern Reales BIP pro Kopf (in Preisen von 2011), in US-Dollar
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Aktuelles geopolitische Risiko: steigende Frachtkosten

Frachtkosten China-Europa (Container), in US-Dollar
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US-Prasidentschaftswahlen: viele offene Fragen

Umfragewerte, in %
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Wichtige Termine

23. Januar:
5. Marz:
6. Marz:

25. Marz:
Donald

10. Mai:

15.-18. Juli:
19.-22. August:

16. September:
25. September:

1. Oktober:
9. Oktober:
5. November:

Vorwahlen in New Hampshire
Super Tuesday

Gerichtsverfahren United States v. Donald
Trump

Gerichtsverfahren New York v.
Trump

Gerichtsverfahren New York v. Donald
Trump, Waltine Nauta and Carlos De
Oliveira

Parteitag der Republikaner

Parteitag der Demokraten

erste Prasidentschaftsdebatte

Debatte Vizeprasidenten/-innen

zweite Prasidentschaftsdebatte

dritte Prasidentschaftsdebatte
Wabhltag
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Prognosen 2024

Wachstum

= DE&EWU: +%2%
=  USA:+1%

= China: +4%%
Inflation

= DE:2,5%

Zinsen

= EZB: 3 Zinssenkungen um jeweils 25Bp auf 3,25% (Deporate)
=  Bund10J: 2-2%%

EUR-USD

= 1,12 (Jahresende 2024)

Aktien

= DAX:17.300
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performance should not be taken as an indication or guarantee of further performance, and no representation or warranty, express or implied, is made regarding future performance. The information contained in any report provided herein may include forward-looking statements within
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Disclaimer Research

Legal Notices
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Disclaimer
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ANALYST DECLARATION

The analyst’s remuneration has not been, and will not be, geared to the recommendations or views expressed in this report, neither directly nor indirectly.

Al of the views expressed accurately reflect the analyst’s views, which have not been influenced by considerations of UniCredit Bank’s business or client relationships.

POTENTIAL CONFLICTS OF INTERESTS

You will find a list of keys for company specific regulatory disclosures on our website https://www.UniCreditresearch.eu/disclaimer.

RECOMMENDATIONS, RATINGS AND EVALUATION METHODOLOGY

You will find the history of rating regarding recommendation changes as well as an overview of the breakdown in absolute and relative terms of our investment ratings, and a note on the evaluation basis for interest-bearing securities on our website https://www.UniCreditresearch.eu/disclaimer and
https://www.UniCreditresearch.eu/legal-notices.

ADDITIONAL REQUIRED DISCLOSURES UNDER THE LAWS AND REGULATIONS OF JURISDICTIONS INDICATED

You will find a list of further additional required disclosures under the laws and regulations of the jurisdictions indicated on our website https://www.UniCreditresearch.eu/disclaimer.
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