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MEDIENMITTEILUNG

Allianz Trade Studie: GefUhlte und tatsachliche Inflation klaffen auseinander—in
Deutschland ist die Diskrepanz besonders stark

e Esliegtim Auge des Betrachters: Geflhlte Inflation ist dreimal héher als die tatsdchliche
Teuerungsrate

e Deutschland mit Inflationsrate 6,1% (gefihlt: 18 %) nicht nur geografisch in der Mitte und
Osterreich mit 8,8% auf dem Gipfel im deutschsprachigen Raum

e Schweiz als Insel der Geldstabilitat mit einer Inflationsrate von 2,2 % im Mai 2023

Hamburg, 19. Juni 2023 - Die Schweizer leben weiterhin auf einer Insel der Geldstabilitat. Sie
verzeichneten im Mai 2023 eine Inflationsrate von lediglich 2,2%. Im Gegensatz dazu sind die
Inflationsraten in Deutschland und Osterreich mit 6,1% und 8,8% fast drei beziehungsweise vier Mal so
hoch. Woher kommt diese groBe Divergenz in der Preissteigerung der alpinen Anrainerstaaten? Und
warum liegen die gefiihlte und die tatsdchliche Inflation derzeit so weit auseinander wie zuletzt bei der
Euro-Einfihrung vor mehr als 20 Jahren? Die aktuelle Analyse des weltweit fiihrenden Kreditversicherers
Allianz Trade hat die Treiber der unterschiedlichen Entwicklung untersucht.

,Die gefuhlte und die tatsdchliche Inflation klaffen insbesondere in Deutschland weit auseinander”, sagt
Jasmin Groschl, Senior Volkswirtin bei Allianz Trade. ,Die geflihlte Inflation in der Eurozone ist fast
dreimal so hoch: Sie lag zuletzt bei fast 17% und damit ungefdhr satte 9 Prozentpunkte (pp) héher als die
tatsdchliche Teuerungsrate in diesem Quartal. In Deutschland lag die Abweichung der gefiihlten Inflation
von mehr als 18% sogar bei 11p. Das ist nicht unerheblich, denn die geflhlte Inflation beeinflusst das
Handeln der Verbraucher stark, zum Beispiel beim Kaufverhalten. Diese Diskrepanz spielt also gerade flr
die Wirtschaft und die Unternehmen sowie flr die Zinspolitik eine wichtige Rolle.”

Die Diskrepanz hat verschiedene Griinde. Verbraucher achten beispielsweise starker auf
Preisdnderungen bei haufig anfallenden Einkdufen wie Lebensmittel und Getrdnke, Kraftstoff oder
sonstigen Besorgungen im Supermarkt. Wenn dort diese Preise Gberdurchschnittlich steigen, neigen die
Menschen dazu, eine wesentlich héhere Teuerung zu empfinden. Aber auch psychologische Aspekte,
demografische und regionale Unterschiede, und individuelles Konsumverhalten kénnen dazu fihren, dass
Verbraucher den Preisanstieg anders beurteilen als die offizielle Inflationsmessung. So entstehen ein
verzerrtes Bild und eine starke Diskrepanz zwischen der wahrgenommenen und tatsdchlichen Inflation.

Heterogen: Inflationsraten in Europa alles andere als einheitlich

Aber nicht nur in der Wahrnehmung der Inflation bestehen viele Unterschiede - in Europa sowie im
deutschsprachigen Raum klaffen die Teuerungsraten weit auseinander. Die Inflationsrate in der EU lag
zuletzt bei durchschnittlich bei Gber 8%. In der Eurozone lag die Teuerungsrate im Mai bei 6.1% im
Vergleich zum Vorjahr. Allerdings fallt die Inflation in den einzelnen Ldndern sehr unterschiedlich aus. Im
Mai 2023 reicht die Spanne von 2,8% in Griechenland bis 13,0% in Polen und 21,5% in Ungarn.

,Schlisselfaktoren bei der Inflation sind die geografische Ndhe zu Russland, die Abhdngigkeit von
Energie- und Lebensmittelimporten, staatliche Eingriffe zur Senkung einzelner Preise und die Stdrke der
jeweiligen Wdhrung”, sagt Jasmin Gréschl, Senior Volkswirtin bei Allianz Trade.

Deutschland: Energieabhdngigkeit, politische MaBnahmen, schwache Wahrung

In Deutschland kommen alle Faktoren, die die Inflationsrate beeinflussen zum Tragen: Die hohe
Abhdngigkeit von Energieimporten aus Russland lie3 die Energiepreisrechnung stark ansteigen. Die
deutsche Regierung hat dem mit Strom- und Gaspreisbremse entgegengewirkt. In der Eurozone hat ein
schwacher Euro gegeniiber dem Dollar die Inflation erhéht, da Rohstoffe wie Ol oder Gas, die in Dollar
gehandelt werden, teurer geworden sind. In den letzten Wochen und Monaten hat Deutschland aufgrund



e Allianz
Allianz () Trade

der Zinserhéhungen der EZB von dem stdrkeren Euro profitiert. Die Erzeuger- und GroBhandelspreise sind
daher seit Herbst 2022 gesunken, was die Inflation mit einer gewissen Verzégerung ddmpfen wird.

Osterreich auf dem Inflations-Gipfel im alpinen Vergleich

Dass Osterreich eine héhere Inflation hat als die deutschen Nachbarn, ist keineswegs neu - allerdings ist
der Abstand aktuell héher als in den letzten Jahrzehnten. Ein Teil erklart der unterschiedliche Warenkorb:
Osterreich hat einen starken Tourismussektor, in dem Investitionen in hhere Qualitdt in letzter Zeit zu
einem starken Preisanstieg gefuhrt haben. Da der Tourismussektor im Warenkorb der harmonisierten
Verbraucherpreise in Osterreich fast dreimal so viel Gewicht hat wie in Deutschland, bestimmt er somit die
hoheren Inflationsraten. Der Unterschied besteht aber auch bei den staatlichen
UnterstlitzungsmaBnahmen fort. In Deutschland hatten Tank-Rabatt, 9-Euro-Ticket bzw. nun 49-Euro-
Ticket inflationsd@mpfende Wirkung. In Osterreich stiegen hingegen nach Ende der wesentlich stérkeren
und langeren Mehrwertsteuersenkung die Preise im Anschluss besonders stark.

Die Schweiz profitiert indessen vom seit langem starken Schweizer Franken, der die Inflation Gber die
Importpreise und die unterschiedliche Konsumstruktur aufgrund des hoheren Einkommensniveaus in der
Schweiz dampft. Zudem versorgt sich die Schweiz weitgehend selbst mit Strom aus Wasserkraft und
Kernenergie und importiert nur wenige Lebensmittel. Zudem werden die Schwankungen der
Lebensmittelpreise auf dem Weltmarkt durch variable Zélle reguliert, die die inldndischen Erzeuger und
Verbraucher gleichermafBen schiitzen. Infolgedessen sind viele Waren in der Schweiz zwar teurer, aber
die Preise sind weniger volatil.

Die vollstdndige Studie (PDF, ENG) finden Sie beigefiigt und hier:
https://bit.ly/464Bq7j
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Allianz Trade ist weltweiter Marktflhrer im Kreditversicherungsgeschdft und anerkannter Spezialist fir
Blrgschaften und Garantien, Inkasso sowie Schutz gegen Betrug oder politische Risiken. Allianz Trade
verflgt GUber mehr als 100 Jahre Erfahrung und bietet seinen Kunden umfassende Finanzdienstleistungen
an, um sie im Liquiditats- und Forderungsmanagement zu unterstiitzen.

Uber das unternehmenseigene Monitoring-System verfolgt und analysiert die Allianz Trade Gruppe téglich
die Insolvenzentwicklung von mehr als 83 Millionen kleiner, mittlerer und multinationaler Unternehmen.
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Insgesamt umfassen die Expertenanalysen Mdrkte, auf die 92% des globalen Bruttoinlandsprodukts (BIP)
entfallen.

Mit dieser Expertise macht die Allianz Trade Gruppe den Welthandel sicherer und gibt den weltweit Uber
70.000 Kunden das notwendige Vertrauen in ihre Geschdfte und deren Bezahlung. Als Tochtergesellschaft
der Allianz und mit einem AA-Rating von Standard & Poor’s ist die Holding von Allianz Trade mit Sitz in
Paris im Schadensfall der finanzstarke Partner an der Seite seiner Kunden.

Das Unternehmen ist in Gber 50 Landern vertreten und beschdftigt mehr als 5.500 Mitarbeiter weltweit.

2022 erwirtschaftete die Allianz Trade Gruppe einen Umsatz von EUR 3,3 Milliarden und versicherte
weltweit Geschdftstransaktionen im Wert von EUR 1.057 Milliarden.

Weitere Informationen auf www.allianz-trade.de

Hinweis bezliglich zukunftsgerichteter Aussagen

Die in dieser Meldung enthaltenen Informationen kénnen Aussagen tber zukunftige Erwartungen und andere zukunftsgerichtete Aussagen
enthalten, die auf aktuellen Einschatzungen und Annahmen der Geschéftsfihrung basieren, und bekannte und unbekannte Risiken sowie
Unsicherheiten beinhalten, aufgrund derer die tatsachlichen Ergebnisse, Entwicklungen oder Ereignisse von den hier gemachten Aussagen
wesentlich abweichen kénnen. Neben zukunftsgerichteten Aussagen im jeweiligen Kontext spiegelt die Verwendung von Wértern wie ,kann®,
Lwird“, ,sollte”, ,erwartet”, ,plant”, ,beabsichtigt®, ,glaubt®, ,schatzt, ,prognostiziert®, ,potenziell“ oder ,weiterhin“ ebenfalls eine
zukunftsgerichtete Aussage wider. Die tatsachlichen Ergebnisse, Entwicklungen oder Ereignisse kénnen aufgrund verschiedener Faktoren von
solchen zukunftsgerichteten Aussagen betrachtlich abweichen. Zu solchen Faktoren gehdren u.a.: (i) die allgemeine konjunkturelle Lage
einschlie3lich der branchenspezifischen Lage flr das Kerngeschaft bzw. die Kernmarkte der Allianz-Gruppe, (ii) die Entwicklung der
Finanzmarkte einschlieRlich der ,Emerging Markets” einschlielich Marktvolatilitat, Liquiditat und Kreditereignisse, (iii) die Haufigkeit und das
Ausmal der versicherten Schadenereignisse einschlielich solcher, die sich aus Naturkatastrophen ergeben; daneben auch die
Schadenkostenentwicklung, (iv) Stornoraten, (v) AusmaR der Kreditausfélle, (vi) Zinsniveau, (vii) Wechselkursentwicklungen einschlieRlich des
Wechselkurses EUR-USD, (viii) Entwicklung der Wettbewerbsintensitét, (ix) gesetzliche und aufsichtsrechtliche Anderungen einschlieRlich
solcher beziglich der Wahrungskonvergenz und der Europaischen Wahrungsunion, (x) Anderungen der Geldpolitik der Zentralbanken bzw.
auslandischer Regierungen, (xi) Auswirkungen von Akquisitionen, einschlie3lich der damit verbundenen Integrationsthemen, (xii)
Umstrukturierungsmafnahmen, sowie (xiii) allgemeine Wettbewerbsfaktoren jeweils in einem 6rtlichen, regionalen, nationalen oder
internationalen Rahmen. Die Eintrittswahrscheinlichkeit vieler dieser Faktoren kann durch Terroranschlage und deren Folgen noch weiter
steigen. Das Unternehmen tbernimmt keine Verpflichtung, zukunftsgerichtete Aussagen zu aktualisieren.



