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GLOBALE REZESSION |AM ENDE DES JAHRES?

Chart 3: Start of recession puntedinto Q4'23/Q1'24...
When do you expect the global economy to fall into recession?
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Source: BofA Global Fund Manager Survey.
BofA GLOBAL RESEARCH



SURPRISE INDIKATOREN | DIE USA KOPPELN SICHAB
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EUROZONE | 1 WIRTSCHAFT, 2 GESCHWINDIGKEITEN

SERVICESEKTOR WIRD SICH NICHT EWIG ENTZIEHEN KONNEN
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DIE ,SNICKERS-REZESSION" | WENN'S MAL WIEDER LANGER

DAUERT...
.
I
Increase in market interest rates

Exchange rate Increase in client Decrease in asset
appreciation interest rates on prices
l l [ ans and savings I

Decrease

in exports,

increase in
imports

Decrease
in import
prices

Strict_er \Wealth decrease
cradit

conditions
Higher . Decrease
: Decline in .
savings, lower Lower in
corporate .
household consumption  corporate

. investment .
consumption investment

Cooling of demand

Cooling of labour market

EXCHANGE RATE INTEREST RATE ASSET PRICE

CHANNEL AND CREDIT
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(...) Aulberdem konnte man angesichts des derzeitigen
Arbeitskraftemangels erwarten, dass die geldpolitische
Transmission schwacher ist als Ublich. Zudem haben sich
Kreditvertrage mit festen Zinssatzen Uber lange
Zeitrdume durchgesetzt. Infolgedessen kann es langer
dauern als friher, bis die Auswirkungen unserer Politik
sichtbar werden.
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GELDPOLITIK | EUROZONE

REDUZIERTES WACHSTUM IN DEN KOMMENDEN 3 JAHREN — 2% P.A.

EZB-Schatzung: Einfluss der geldpolitischen Straffung
auf Wachstum und Inflation
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FED | EZB

DEUTLICHES ,REPRICING" DER ZINSERWARTUNGEN IN DEN USA

Federal Reserve: Fed Fund Futures

54
52 \
_ 50
e
§4,8
46
4.4
4,2
I B SR SNy
v v W v W
VA AR S SR
S 3 N NV NS
Sitzungstermin
—aktuell —Ende April

EZB: OIS
4,0
3,9
c 3,8
g
o
a 3,7
3,5
> el > >
& & &
AN » o >
A\ " v )
Q Q N N

Sitzungstermin

—aktuell —Ende April

Quelle: Bloomberg



i

MARGEN | DIE FETTEN JAHRE SIND VORBEI
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AKTIENPERFORMANCE | NACH KONJUNKTURPHASE
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DIE GRO[RE RENDITE-KOMPRESSION IN DEN USA
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10J BUNDS | UNTERHALB EINER RENDITEVON 2,60% ZU TEUER ///

Terminal Rates versus 10J-Bundrendite
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DISCLAIMER

Diese Publikation wird Ihnen ausschlieBlich zu Informationszwecken zur Verfligung gestellt und stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zum Kauf oder
Verkauf der in diesem Dokument genannten Investmentfonds dar oder einen Investmentempfehlung.

Vor Durchfilhrung einer Transaktion sollte das jeweilig Fondsprospekt gelesen werden.

Investoren sollten sich vor Durchflihrung einer Transaktion Uber rechtliche Bedingungen und steuerliche Konsequenzen der Transaktion informieren, um Uber
Angemessenheit und Konsequenzen des Fondsinvestments urteilen zu konnen.

Die ARAMEA Asset Management AG gibt keine Garantie, weder explizit noch indirekt, und tragt weder Verantwortung noch Haftung fur Exaktheit und
Vollstandigkeit der in diesem Dokument enthaltenen Informationen.

Auf eine Anderung des Inhalts dieses Dokuments muss die ARAMEA Asset Management AG nicht hinweisen.

Die ARAMEA Asset Management AG ist ferner nicht verpflichtet, die in diesem Dokument enthaltenen Informationen zu aktualisieren oder zu verandern.
Angaben zur bisherigen Wertentwicklung erlauben keine Prognosen fur die Zukunft. Bei der Berechnung der Wertentwicklung werden weder
Vermittlerprovisionen noch die im Zusammenhang mit der Ausgabe und Riicknahme der Fondsanteile angefallenen Kosten bertcksichtigt.



