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Aktuelle Finanzmarkte « Anlageempfehlung Multi Barrier Reverse

Convertible

Geschatzte Leserinnen und Leser

Der Frihling kommt und wahrlich -
es liegt Entspannung in der Luft.

Die schrittweisen Lockerungen der
Corona-Massnahmen und dass sich
Impfwillige schitzen kénnen, tragen
dazu bei. Joe Biden, der neue ameri-
kanische Prasident, sorgt mit seinen
ersten Handlungen und Planen fur
positive Signale.

Ist das der Weg zuriick zur Norma-
litat? Kommt mit der Entspannung
auch die wirtschaftliche Erholung?
Und wie wirken sich die Konjunktur-
spritzen von Zentralbanken und
Regierungen in diesem Jahr auf die
Unternehmensgewinne aus? Fragen
und Themen, die unsere Anlage-
entscheide beeinflussen und immer
mehr Menschen interessieren, weil

sie die Finanzmarkte entdeckt haben.

Denn das Anlegen ist das neue
Sparen. In einer Nullzins-, ja sogar
Negativzinswelt wird es Zeit, die
Sparkultur zu Gberdenken. Sparen
heisst langfristig Kapital erhalten
und zu vermehren, dafiir bieten
Anlagen neue Chancen.

Investieren Sie jetzt einen Moment
in unsere Expertenanalyse und in ein
Beratungsgesprach fur lhre zuktnf-
tigen Sparziele. Wir nehmen uns
gerne Zeit fur Sie.

Fruhlingshafte Grisse

Manuel Suter

Leiter Key Account Private Banking
Aargauische Kantonalbank

Steigende Zinsen

Kommt durch die Hintertiir der
befiirchtete Zinsanstieg?

Angesichts der weiter steigenden Aktien-
markte ist fast untergegangen, dass es an der
Zinsfront zu deutlichen Bewegungen gekom-
men ist. Ausgeldst durch den zunehmenden
Konjunkturoptimismus, teurere Rohstoffpreise
und die Beflrchtung héherer Inflationsraten
sind die Zinsen seit Ende des letzten Jahres
weltweit sukzessive gestiegen. Als Reaktion
haben sich die Preise fur festverzinsliche An-
lagen spurbar verbilligt. Vor allem die steigen-
de Inflationserwartung 16st bei vielen Anle-
gern ein ungutes Geflhl aus. Die grenzenlos
scheinenden Unterstiitzungsmassnahmen von
Staaten und Notenbanken spulen viel Geld in
das Portemonnaie der Konsumenten, welches
im Nachgang der Pandemie bei einer voll-
standigen Offnung der Wirtschaft grossziigig
ausgegeben wird. Trifft eine grosse Nach-
frage auf ein begrenztes Angebot, steigen

die Preise. Es wird in diesem Zusammenhang
von einer Reflation gesprochen. Allerdings
darf nicht vergessen werden, dass die meisten
Volkswirtschaften noch eine Produktionsliicke
aufweisen und das Angebot rasch erhéhen
kdnnen. Zudem spricht die hohe Arbeitslosig-
keit gegen die geflrchtete Lohn-/Preisspirale
und damit steigende Produktionskosten. Auch
die Notenbanken werden alles daran setzen,
einen Ubermadssigen Zinsanstieg zu vermeiden.
Zu gross ist die Gefahr, dass die bisherigen
Bemuhungen, der Wirtschaft zurtick auf die
Wachstumsspur zu verhelfen, im Keime er-
stickt werden.

Die Marktteilnehmer haben mit einer gewissen
Nervositat auf die steigenden Zinsen reagiert.
Schliesslich waren die rekordtiefen Renditen
eines der Hauptargumente fur die stetig
steigenden Aktienpreise der letzten Monate
und Jahre. Zum einen sind die zukunftigen
Gewinne der Unternehmen abdiskontiert auf
den heutigen Wert dann grosser, wenn der
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Diskontierungsfaktor tiefer ist. Zum anderen
stellen Obligationen aufgrund der minimalen
oder gar negativen Verzinsung keine Anlage-
alternative dar und fihren zu einer erhohten
Nachfrage nach Aktien. Deutlich bemerkbar
machten sich die héheren Zinsen in einer ge-
wissen Sektorrotation. Banktitel, Industrie- und
Energieunternehmen wurden in den letzten
Monaten starker nachgefragt. Sie gehérten zu
den Coronaverlierern und wirden nun von den
besseren Konjunkturaussichten profitieren.

Manch ein Anleger stellt sich jetzt die Frage,
ob er sein Portfolio aufgrund der jingsten
Entwicklung neu ausrichten muss. Sofern die
bisherige Anlagestruktur breit ausgelegt ist
und die Risiken dem personlichen Anlegerprofil
entsprechen, sehen wir keinen unmittelbaren
Handlungsbedarf. Ein leichter Zinsanstieq ist
eine Begleiterscheinung des konjunkturellen
Erholungsprozesses, welcher immer noch das
6konomische Basisszenario fur die kommen-
den Monate darstellt. Zudem passiert die
Erhéhung von einem rekordtiefen Niveau und
stellt noch keine Gefahr fur die Aktienmarkte
dar. Die weitere Entwicklung genau im Auge
zu behalten, ist allerdings lohnenswert.
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Ouf europmsche Olwerte.
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Indikative Emissionsbedingungen
(definitive Festlegung per 5. Marz 2021)

Valor 58 531 065
Coupon 11,2% p.a. (indikativ)
Basiswerte Total, BP, Royal Dutch Shell
Barriere 60%
Wahrung CHF
Riickzahlung 12. September 2022

Anlagehintergrund

Der Olpreis der wichtigsten Erddlsorten Brent & WTI liegt
nach einer scharfen Korrektur, durch die Corona-Krise be-
dingt, nun wieder Gber der Marke von 60 Dollar pro Barrel.
Denn die schlechten Nachrichten, wie Einbruch der Nach-
frage (Luftfahrt, Schiffe) und einer andauernden Uberpro-
duktion sowie der langfristig geplante Ausstieg aus den
fossilen Brennstoffen im Rahmen einer immer restriktiveren
Klimapolitik, driicken mit Blick auf das Ende der Pandemie
weniger auf die Stimmung.

Da Ol ziemlich billig geworden war, mussten in den USA
auch viele Fracking-Anbieter schliessen. Damit ist die Pro-
duktion des grossten Olférderers der Welt bereits fast ein
Drittel gesunken. Es kdnnte deshalb durchaus sein, dass
das Olangebot auf langere Sicht deutlich starker zuriickgeht
als die Nachfrage und die Preise deshalb steigen. Auch
haben die breit aufgestellten Konzerne erst teilweise von
den gestiegenen Olpreisen profitiert. Des Weiteren inves-
tieren viele Olgesellschaften massiv in den Ausbau alterna-
tiver Energien. So hat zum Bsp. Royal Dutch Shell als Ziel,
weltweit Marktfihrer in der Produktion von Okostrom

zu werden. Die Olaktien sind aktuell fundamental fair be-
wertet. Wer nicht eine langjahrige tiefe Rezession erwartet,
der findet mit dieser Anlagel6sung ein optimales Chancen-
Risiko-Verhaltnis.

Anlagemotiv

Der Multi Barrier Reverse Convertible auf Total, BP und

Royal Dutch Shell eignet sich fur Anleger, die mit einer tiefen
Barriere in europaische Olwerte investieren méchten und
von gleichbleibenden oder leicht steigenden Basiswerten
ausgehen. Kursrickschlage, ohne Bertihrung des Barriere-
Levels, schliessen sie jedoch nicht aus.

Unabhangig von der Kursentwicklung der Basiswerte
erhalten die Anleger einen Coupon von 11,2% p.a. (indika-
tiv). Der Coupon wird halbjéhrlich ausbezahlt. Sofern kein

Basiswert wahrend der Beobachtungsperiode die Barriere
bertihrt oder unterschritten hat, erfolgt die Rtickzahlung zu
100% des Nominals.

Die wichtigsten Kaufargumente

o Attraktiver Coupon von 11,2% p.a. (indikativ)

« Barriere bei 60%

¢ Produkt ist in CHF (Quanto)

¢ Emittent: Zircher Kantonalbank (Standard & Poor's AAA)
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Risiken

Falls einer der Aktienwerte die Barriere wahrend der Laufzeit
berlihrt oder durchbricht und am Ende der Beobachtungs-
periode nicht alle Basiswerte wieder tGber dem Anfangsfixie-
rungspreis schliessen, entspricht das Risiko einer Direktan-
lage mit der grossten Negativperformance. Fir Anleger, die
das Instrument zum Emissionspreis kaufen, ist der maximale
Gewinn auf die Hohe des Coupons (indikativ 11,2% p.a.)
beschrankt. Die Zurcher Kantonalbank lanciert dieses Pro-
dukt (Standard & Poor's AAA).

Riickzahlungs-Szenarien

Der Anleger erhalt den Nominalwert inklusive Coupon,
wenn keiner der Basiswerte auf oder unter seiner Barriere
notiert.

1 Anfangsfixierung

Barriere

Der Anleger erhélt den Nominalwert inklusive Coupon,
wenn mindestens ein Basiswert wahrend der Laufzeit
auf oder unter der Barriere notiert, aber alle Basiswerte
bei der Endfixierung auf oder Uber der Anfangsfixierung
schliessen.

Anfangsfixierung

Barriere

Falls ein Basiswert die Barriere berlhrt oder unterschreitet
und bei Verfall ein Basiswert unter der Anfangsfixierung
schliesst, erhalt der Anleger den Gegenwert des Basis-
wertes mit der schlechtesten Wertentwicklung inklusive
Coupon.

Anfangsfixierung

Barriere

Das Produkt ist keine Kollektivanlage im Sinne des Kollektivanlagegesetzes (KAG) und untersteht keiner Genehmigungspflicht und keiner Aufsicht der Eidgendssischen Finanzmarkt-
aufsicht (FINMA). Dieses Dokument enthélt Werbung fur Finanzdienstleistungen. Die detaillierten Angaben und Bedingungen entnehmen Sie dem Termsheet. Dieses Dokument stellt
keinen Prospekt dar. Alle Angaben sind ohne Gewéhr. Unterlagen wie beispielsweise das Basisinformationsblatt und den Prospekt stellen wir Ihnen gerne jederzeit kostenlos zur

Verfugung.

Diese Publikation richtet sich an Personen mit Wohnsitz in der Schweiz. Sie richtet sich nicht an Blrger oder Niedergelassene in den USA, CAN oder UK sowie nicht an andere Personen,
die Restriktionen (z.B. beztiglich Nationalitat, Wohnsitz) unterliegen. Sie enthélt Ansichten ohne Offertcharakter. Unsere Quellen sind in der Regel zuverlassig; fir Richtigkeit und Voll-
standigkeit garantieren wir nicht. Alle Angaben sind deshalb ohne Gewahr. Dieses Dokument berticksichtigt weder die spezifischen oder kiinftigen Anlageziele noch die finanzielle Lage
oder individuellen Bedurfnisse des einzelnen Empfangers und ist keine individuelle Beratung. Vor einer Investition muss sich der potenzielle Anleger Gber die Anlagepolitik, das Anlage-
ziel, Chancen, Risiken sowie Kosten informieren. Eine Investition erfolgt auf eigenes Risiko. Die Aargauische Kantonalbank lehnt jegliche Haftung im Zusammenhang mit maglichen

Steuerfolgen ab. Stand Marz 2021. Anderungen sind jederzeit méglich.
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