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1. Wirtschaftsperspektiven (1): Weltwirtschaft stottert ein

wenig

305
285
265
245
225
205
185
165
145
125
105

85

65

Dynamik Gesamtmodell Konjunktur global
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Positive Veranderung der 6konomischen Aktivitat zum Vormonat, r.S.

Negative Veranderung der 6konomischen Aktivitdat zum Vormonat, r.S.
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1. Wirtschaftsperspektiven (ll): Chinas Wachstum im ersten /\/\/
Quartal uberraschend stark

China: Wachstumsrate der Exporte (y/y in %)
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Hauspreisentwicklung in den gréBten Stadten Chinas
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Anteil der Stadte mit monatlich steigenden Hauspreisen

—=Tier 1-Stddte (Peking, Shanghai, Guangzhou, Shenzen), r.S.
-—70 groBte Stadte, r.S.

Quelle: Refinitiv Datastream
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1. Wirtschaftsperspektiven (lll): Etwas weniger Wachstum in /\/\/
den USA, ,,weiche Landung“ gelingt vielleicht
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USA: US-BIP-Tracker und BIP-Wachstum
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Atlanta Fed GDP Nowcast
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Quelle: Refinitiv Datastream

—NY Fed Weekly Economic Indicator
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USA: Reale Konsumausgaben und
verflgbare Einkommen
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1. Wirtschaftsperspektiven Deutschland (1V): Deutschland in /\/\/
der Mentalitatskrise, aber Lage bessert sich

Deutschland: BIP-Wachstum und
Frahindikatoren
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Quelle: Refinitiv Datastream
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Deutschland: Auftragseingang aus dem
Ausland und Exporte
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2. Inflation: Das grof3e Bild

2020 2021 2022 2023 2024

Sep

Okt Nov Mz Apr  Mai  Jun  Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jan Feb Mz Apr  Mai

Global 4,6% 52% 5,8% 7.5% 6,6% 58% 6,1% 6,7% 6,5% 59% 58% 60% 57% 57% 58% 57% #NV
Eurozone 34% 4,1% 4,9% 43% 2,9% 24% 2,9% 2,8% 26% 24% 2,4% 2,6%
Germany 2,1% 4,1% 4,4% 4,8% 32% 3,7% 2,9% 2,5% 2,2% 2,2% 2,4%

Netherlands  1,8% 2,7% 3,4% 52%

1,6% 32% 28% 31% 2,7% 2,7%

France 2,2% 2,6% 2,8% 4,0% 3,5% 3,8% 3,2% 3,0% 2,3% 2,2% #NV
Ttaly 2,5% 3,0% 3,7% 54% 53% 1,7% 1,2%

Spain 4,0% 54% 5,5% 32% 1,9% 2,3% 2,6% 35% 3,5% 3,2% 31% 3,4% 28% 3,2% 3,3% 3,6%
Portugal 1,5% 1,8% 2,6% 4,0% 3,4% 3,1% 3,7% 3,6% 21% 1,5% 14% 2,3% 21% 2,3% 22% #NV
Greece 2,2% 3,4% 4,8% 25% 2,7% 16% 34% 30% 35% 31% 29% 32% 3,1% 24%
Sweden 2,5% 2,8% 3,3% 6,5% 6,5% 58% 44% 54% 4,5% 4,1% 39% #NV
Switzerland 0,9% 1,2% 1,5% 17% 14% 1,7% 1,3% 12% 1,0% 1,4% 1,4%
UK 31% 4,2% 51% 3,9% 4,0% 4,0% 3,4% 3,.2% LNV
Canada 4,4% 47% 47% 4,4% 3,4% 2,8% 3,3% 40% 3,8% 3,1% 3,1% 3,4% 2,9% 28% 29% 27% #NV
USA 29% 2,7% 26% 25% 25% 27% 2,7%  #NV
Australia 2,7% 4,3% 3,4% 3,4% 3,4% 3,5% 3,6% #NV

o oow 2% 20 2on 25 0

China 11% 10% 08% 07% 15% 23% 15% 0,9% 0,7% #NV
India % _5,7% 6,0% 56% 5.7% #NV
South Korea 2,4% 3,2% 3,8% 27% 24% 34% 37% 38% 33% 32% 28% 31% 31% 29% 27%
Indonesia 31% 3,4% 2,6% 3,0% 28% 26% 28% 30% 3,0% 2,8%
Philippines. 4.2% 4,0% 31% 47% 53% 41%  3,9% 34% 3,7% 3,8% 3,9%
Taiwan 1,9% P] 2,6% z,s%-z,s% 2,4% 2,3% 2,0% 18% 1,9% 2,5% 27% 1,8% 21% 1,9% 2,2%
Thailand 11% 0,7% 1,7% 24% 2,7% 2,2% 04% 0,9% 0,3% -0,3% -0,4% -0,8% -0,8% -0,5% 0,2% 1,5%
Brazil 4.2% 4,0% 4,0% 4,6% 52% 48% 47% 4,6% 4,5% 4,5% 3,9% #NV
Chile 45% 48% 53% 60% 67% 65% 53% 51% 50% 4,8% 3,9% 4,5% 4,0% 4,1%
Ecuador 05% 0,9% 1,1% 1,5% 1,8% 24% 2,0% 17% 2,1% 26% 22% 19% 15% 14% 1,4% 14% 17% 2,5%
Mexico 60% 6,2% 48% 4,6% 45% 43% 43% 47% 49% 44% 44% 47% 4,7%
peru 52% 58% 57% 59% 56% 50% 4,3% 3,6% _
Poland 59% 7,0% 7,9% 77% 61% 6,1% s,lw_mv
Russia 7,4% 8,1% 8,4%

Czech Rep. 4,9% 58% 6,0%

Hungary 55% 64% 7,4% 7,4%

Turkey 36,1% 48,7% 54,4% 57,7% 55,2% 50,5% 43,7% 39,6% 38,2% 47,8%

Quelle: Refinitiv Datastream
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3. Zinsen: Unternehmensanleihen interessanter als /\/\/

Staatsanleihen

USA:Zinsentwicklung

Eurozone: Spreadentwicklung zu deutschen
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—Unternehmensanleihen AAA  ——Unternehmensanleihen BBB

Unternehmensanleihen HY; r.S. Quelle: Refinitiv Datastream

Bitte beachten Sie, dass frihere Wertentwicklungen kein verlésslicher Indikator fiir zukunftige Wertveranderungen sind.



4. Aktienmarkte (1): Irrationaler Uberschwang? DAX-Gewinne
auf Rekordniveau = DAX auf Rekordniveau

1600 DAX und (erwartete) Unternehmensgewinne
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Quelle: Factset

Bitte beachten Sie, dass frihere Wertentwicklungen kein verlasslicher Indikator fiir zukunftige Wertveranderungen sind.
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4. Aktienmarkte (ll): Starkes Gewinnwachstum bei US- /\/\/
Technologieaktien
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4. Aktienmarkte (lll): Big (Tech) is Beautiful

Die grofien US-Technologiefirmen sind wahre Gelddruckmaschinen!

S&P 500 companies with highest operating cash flow, last 12 months Total cash less total debt
£0 billion 520 240 460 %80 $100 $120 $140 $0bilion 510 320 330 340 350 360 £70 80 $90 3100 5110
Apple Alphabet
Microsoft
Alphabet Apple
Amazon
Meta
Meta Platforms
Exxon Mobil Amazon

Berkshire Hathaway

Bank of America Microsoft
Wells Fargo

Nvidia
AT&T

Source: S&P Global Market Intelligence Source: WSJ calculations based on company filings

Quelle: Wall Street Journal, 8. April 2024
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5. Was ist anders als vor zehn Jahren?
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Rechtliche Hinweise / Disclaimer

Diese Information stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots dar, sondern dient allein der Orientierung und Darstellung
von mdglichen geschaftlichen Aktivitaten. Diese Information erhebt nicht den Anspruch auf Vollstdndigkeit und ist daher unverbindlich. Sie stellt keine
Empfehlung zum eigenstandigen Erwerb von Finanzinstrumenten dar, sondern dient nur als Vorschlag fiir eine mdgliche Vermdgensstrukturierung.

Die hierin zum Ausdruck gebrachten Meinungen kdnnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung &ndern. Soweit Aussagen Uber Preise, Zinssétze oder
sonstige Indikationen getroffen werden, beziehen sich diese ausschlieflich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Information und enthalten keine Aussage
Uber die zukinftige Entwicklung, insbesondere nicht hinsichtlich zukiinftiger Gewinne oder Verluste. Diese Information stellt ferner keinen Rat oder eine
Empfehlung dar. VVor Abschluss eines in dieser Information dargestellten Geschéfts ist auf jeden Fall eine kunden- und produktgerechte Beratung
erforderlich. Voraussetzung fir eine kunden- und produktgerechte Beratung ist, dass Sie uns auf unsere Fragen bezogen auf lhre Anlageziele und
finanziellen Verhaltnisse aktuelle, richtige und vollstdndige Angaben machen. Nur so sind wir in der Lage, Ihnen Empfehlungen entsprechend lhren
Anlagezielen und finanziellen Mdglichkeiten zu geben. Im Rahmen der Geeignetheitspriifung gleichen wir unsere Empfehlungen mit Ihren Anlagezielen
und finanziellen Md&glichkeiten ab. Insbesondere die Risikobereitschaft, VVerlusttragféhigkeit und der bevorzugte Anlagehorizont bilden essentielle
Bausteine fiir eine erfolgreiche und individuell zugeschnittene Anlageberatung. Diese Information ist vertraulich und ausschlielich fir den hierin
bezeichneten Adressaten bestimmt. Jede (iber die Nutzung durch den Adressaten hinausgehende Verwendung ist ohne unsere Zustimmung unzuldssig.
Dies gilt insbesondere fiir Vervielfaltigungen, Ubersetzungen, Mikroverfilmungen, die Einspeicherung und Verarbeitung in elektronischen Medien sowie
sonstige Veroffentlichung des gesamten Inhalts oder von Teilen.
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