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Volkswirtschaft
Einschatzungen & Perspektiven
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Globales Umfeld
Aktuelle Lage und Prognosen
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Welt: Produktion
Tempo nimmt spurbar zu

Verlauf Einkaufsmanager-Index

70
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= Deutliche V-férmige Erholung

seit Q3 2020 (in China friher)

= USA dank Hilfsprogrammen
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2019

7z und Impffortschritten auch im

\/ Winterhalbjahr 20/21 wieder

stark unterwegs

= Europa aufgrund der

starkeren Einschrankungen
mit schwacherem Winter

= Industrie und DL nun jedoch

2020 2021

mit splrbarer Beschleunigung

—Schweiz Eurozone USA e===China =—UK in den Sommer 2021
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Welt: Konsum
Unsicherheit nimmt stetig ab

Verlauf Konsumentenstimmung * Optimismus der
40 Konsumentinnen und

Konsumenten generell von
tiefen Niveaus aus wieder
steigend

= Aktuelle Pandemiever-
scharfungen belasten in
Europa in Q1 2021 noch den
privaten Konsum

= Hilfsprogramme, Impfkam-
pagne und Offnungen sorgen
in den USA fUr euphorische
Stimmung
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Welt: Arbeitsmarkte

Arbeltsmarkt

15
14
13
12

Arbeitslosenquote (in%)

erholt sich allmahlich

= Per Saldo fuhrte die Pandemie

seit Marz 2020 bis heute in
allen Staaten zu einem
Anstieg der Arbeitslosen-

1(1) quoten:

9 —USA (+2.4%)

j —Eurozone (+1.2%)
: UK (+0.8%)

j —~—— — w\ —China (+0.5%)
o 12 ESchweilél Eulszone 16 " lChinam—UKm 20 21 —Schweiz (+0.3%)
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AKB-Prognose: Wirtschaft global
ohe «aufholbedmgte» Wachstumsquoten*
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AKB-Prognose: Intlation global

Kein nachhaltiger Teuerungsanstieg erwartet*
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Schwelz und Aargau
Konjunktur & Teuerung
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Schweiz Wirtschaft

Ubersicht Wachstumskomponenten
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—Bruttoinlandprodukt Privater Konsum

—Bauinvestitionen — Anlageinvestitionen
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BIP Schweiz nach Verwendungsart (ohne Exporte)

Staatlicher Konsum

aufgrund der
Lockdown-Massnahmen
deutlich tiefer; jingst
nochmals ricklaufig
mit
kontinuierlich steigenden
Ausgaben

Bauinvestitionen haben relativ
wenig gelitten; jingst stabil

Investitionstatigkeit wieder
auf Vorkrisenniveau

Gesamtes BIP immer noch
leicht tiefer als vor der Krise
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Schweiz: Wirtschatt

Aktivitatsindex jingst splrbar gestiegen

WWA & BIP (in%)
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—\WWA (skaliert auf BIP, vs. Vorjahr)
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BIP (vs. Vorjahr)

* Quelle: SECO

= Der Index zur wochentlichen

Wirtschaftsaktivitat (WWA)
berlcksichtigt taglich und
wochentlich verfligbare
Daten, die eine zeitnahe,
skalierte Prognose des
Wachstums ermaéglichen, u.a.

— Kartentransaktionen
— Elektrizitatsverbrauch
— Luftverschmutzung

— Nettoexporte
— etc.
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Aargauer Konjunkturbarometer
Konsumenten im Stimmungshoch

120 4.0% = Konsumentenstimmung hat
WA . S
o A \AV\ oo sich signifikant verbessert
AN\ - .
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\
90 I~ // o wie .elr ?telgen |
20 | IV = Mobilitat ebenfalls wieder
/ -4.0% deutlich gestiegen
70 . ) . .
- | 6.0% = Arbeitsmarktsituation wieder
\ erfreulicher
50 -8.0%
= Barometer deutet aktuell auf
40 -10.0% . n .
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 ein BIP-Wachstum im
— Aargauer Konjunkturbarometer Index laufenden Jahr von 4100/0 hin
Swiss Index

BIP Schweiz (Veranderung vs. Vorjahr, rechte Skala)
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AKB-Prognose: Wirtschaft Schweiz

2021 — ein Jahr zum Aufholen

10

14 15 16 17
BIP vs. Vorquartal
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—BIP vs. Vorjahresquartal
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Prognose

22

10

BIP Wachstum* Jahresvergleich

2020 -2.9%
2021 4.0%*
2022 3.0%

* inkl. 0.2% Lizenzeinnahmen IOK / UEFA

AKB-Prognosen per Juni 2021

* Veranderung BIP-Wachstum gegentber dem

Vorjahr
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AKB-Prognose: Teuerung Schweiz
Inflation (noch) kein Thema
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Kernteuerung
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Importpreise
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2020 -0.7%
2021 0.7%
2022 1.1%

AKB-Prognosen per Juni 2021

* Veranderung Konsumentenpreisindex gegenuber

dem Vorjahr
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Volkswirtschaft — Fazit

Weniger schlimme Auswirkungen als erwartet

i

= Die globale Wirtschaft ist mit einem «blauen Auge» davongekommen
= Der «Neustart» der Konjunktur scheint zu funktionieren
= Sehr starke Unterschiede bei einzelnen Sektoren

— Industrie, Pharma sowie Exporte mit schneller, solider Erholung

— Gastronomie, Tourismus und Kulturbranchen mit anhaltenden
Problemen und Strukturbereinigungen

= Trotz hoher staatlicher Unterstitzung durften die Investitionsbudgets
vieler Firmen mittelfristig eher tief bleiben

= Mittelfristige Auswirkungen der Pandemie auf die generelle
Produktivitat sind schwer abschatzbar (Lieferketten, Transportkosten,
Lagerhaltung, Steuern usw.)

— Potenzialwachstum kdnnte zuklnftig auf einem tieferen Niveau zu
liegen kommen
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Geschatzte Leserinnen und Leser

Kaum 2u glauben, aber der drama-
tische Kurssturz vor einem Jahr ist
13ngst wetigemacht und viele Mirkte
verzeichnen ein Allzeithoch. Offen-
sichtlich haben die Investoren ihren
Blick bereits wieder weit in die Zu-
kunft gerichtet. Positive Untemneh-
menszahlen, ein enormes staatliches
Investitionspaket in den USA und die
weiteren, bevorstehenden Corona-
Lockerungsschitte sind einige
Grande far den Optimismus an der
Barse. Erfreufiche Nachrichten for
Anleger*innen

Ebentalls in freudiger Erwartung bin
Ich auf unseren AKB Anlage-Fokus,
der nun als Onfine-Aniass stattfinden
wird. Ich lade Sie herzlich ein, an
diesem Webcast teilzunehmen, Was
Ist ein Webcast? Per aufgeschaitetem
Video erleben Sie auf unterhaltsa-
me Art, wenn unsere Experten das
aktuelle Marktumfeld auf Chancen
und Risiken analysieren und aktuelle
Wirtschatts- und Anlegerthemen be-
handein, Nutzen Sie diese Gelegen
heit for Ihre Aniageentscheide.
Haben Sie Fragen an unsere Spezia-
fisten? Reichen Sie diese unter
akb.ch/anlage-fokus ein - Sie wer-

Die Inflation i

Ein unerwarteter Inflationsschub wird von

der Anlegergemeinde momentan als grosstes
Risiko for de Finanzmarkte betrachtet. Die
Inflationssorgen haben insbesondere mit der
Veroffentlichung der tatschiichen US-Teue-
rung neue Nahrung erhalten, Die Werte lagen
deutlich Ober dem von der Notenbank als preis-
stabil eingestuften Niveau. Allerdings spielen
vorGbergehende Sonderfaktoren wie der Basis-
effekt, die hohe Sparquote, die grosszugigen
Unterstatzungsgelder und die aufgestaute
Nachfrage eine massgebliche Rolle for den
deutlichen Anstieg von Dienstiesstungs- und
Goterpreisen

Die US-Notenbank ist fest berzeugt vom
vorGbergenenden Charakter des Preisschubss
und nach vae vor nicht gewilt, inre gross-
Z0gige Geldversorgung anzupassen. Eine nicht
unwesentliche Zahl von Anlegern glaubt je-
doch an dauernd steigende Inflationsraten und
propagiert das Ende tiefer Zinsen. Strukturelle
Veranderungen, ausgelost durch die Corona-
krise, sovde e nicht endende Geldfiut von
Notenbanken und Regierungen werden sich
dauerhaft in hoheren Renditen niederschlagen,
50 ihve pessimistische Meinung. Diese unter-
schiedlichen Haltungen prallen in den letzten
Monaten vermehrt aufeinander und sorgen
far erhohte Kursschwankungen

Wer Im Endeffekt recht behalt, hangt sehr
stark von der weiteren Wirtschaftsentwicklung
ab. Steigen die Zinsen Im Gleichschritt mit der

den fundierte Antworten erhalten
Also, eintragen und nicht verpassen:
10. Juni, ab 17.30 Un, bis Ende
Monat

Herzliche Grisse

oy

Danlele Russo
Leiter Externe Vermogensverwalter
Aargaussche Kantonalbank

seite 12

Erholung, darfte das hohere
Niveau von den Anlegern nicht als schadlich
for die Finanzmirkte betrachtet werden. Wenn
die Konjunkturerholung jedoch zurockhalten-
der ausfalt, ais von den meisten Okonomen
prognostiziert, dann konnten anhaltend hohere
Zinsen 2um Spielverderber far die Finanz-
markte werden. Deshaib gitt s den weiteren
Verlauf des Aufschwungs sehr genau im

Auge 2u behalten.
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Nur noch an vierter Stelle auf dem Sorgen-
barometer der Investoren steht die Covid19-
Pandemie und ihre negativen Foigen. Mit

den Impffortschitten und der zunehmenden
Offnung der Wirtschaft stufen die Anieger

die Gesundheitskrise als Risikofaktor for die
Borsenhausse mittierwedle als deutlich geringer
ein. Noch davor werden eine mogliche Straf-
fung der Geldpoiitik durch die US-Notenbank
sowie die Angst vor Preisexzessen und Markt-
Gbertreibungen als Spielverderber for die Party
an den Finanzmarkten betrachtet

Muss sich der Anleger nun tatsachlich far eines
der beiden Lager, Optimisten oder Pessimis-
ten, enischeiden? Wir denken nicht. Eine zu
vorsichtige Positionierung birgt die Gefahy,
Marktopportunitaten ungenutzt zu verpassen.
Werden jedoch alie Karten auf einen weiteren
Hohenflug der Aktienmarkte gesetzt, konnten
bei zwischenzeitiichen Korekturen schmerz
hafte Verluste drohen, Somit gilt es weiterhin
ausgewogen 2u bieiben und den Rendite-
treibern im Portfolio, wie den Aktien und Roh-
stoffen, ein Sicherheitsnetz aus defensiven
Anlagen wie Anieihen oder Gold gegenber-
2usteen

Am, f
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"0'4’53‘“ € Kantonalbank

"AKB Newsletter
_.ZINSBAROMETER 28. April 2021

L

AKB Zinsprognosé

Konjunktur und

2021: Ein Jahr fir die konjunkturelle Aufholung
+ Quantitative BIP-Wachstumsprognosen in Abhangigkeit von Linge und Qualitat der Logkdowns
2021: CH (rund 4,0%), USA (rund 6,0%), Europa (rund 4,0%) und China (rund 7,0%)
2022; CH (rund 3,0%), USA (rund 4,0%), Europa (rund 3,5%) und China {rund 5,5%)
+ Moglicherweise technische Rezession im Winterhalbjahr 202021 (Europa, Schweiz)
Inflationserwartungen in den USA wegen Konjunkturprogramm jingst gestiegen
« Kurziristiq aktuell weiterhin kein nachhaltiger Teuerungsanstieg erwartet
* Mittetfristiq steigende Inflationsraten aufgrund Nachholbedarf und gestiegener Nachfrage moglich
Kurzfristige CHF-Zinsen: SNB will keine weitere Zinssenkung
« SNB: Vermeidet nach wie vor weitere Zinssenkungen, EUR-Wechselkurs jangst stabil um 1,11
« FED: Unverandert expansive Geldpoitik, kurzfristig kein nachhaltiger Infiationsanstieg erwartet
« EZB: Sorgt weiterhin mit Aufksufen von (StaatsWertpapieren far tiefe Langfristzinsen
Langfristige CHF-Zinsen: Steilere Zinskurve
« USD-Zinsanstieg fohrt auch in Europa zu steflerer Zinsstruktur (Anstieg der langen Laufzeiter)
« Effekte haben sich dank anhaltend tiefen Inflationserwartungen stabilisiert -» weiterhin seitwarts
075%

Erwarteter
Prognose Dessatz
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Bruttoinlandprodukt (vs. Vorjahr) 0,9% -3,5% 4,0% 3,0%
Inflation (vs. Vorjahr) 0,1% -0,7% 05% 1,0%
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AARGAUER
KONJUNKTUR
BAROMETER
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oom bei Exporten

und Camper

Der Aargauer Konjunkturbarometer powered by Aargauische Kantonalbahk

und Aargau Services Standortférderung steigt weiter. Der Barometer steht

aktuell bei 94,9 Punkten. Das sind 4,4 Punkte tber dem Wert im Vormonat.

Die grossten Fortschritte gab es im Aussenhandel; allen voran bei den Medikamenten.
Zudem reisst die Nachfrage nach Camper nicht ab

Exporte auf Wac
Der Schweizer Aussenhandel setzt den Erholungs-
kurs fort. Im ersten Quartal 2021 wurde 4,8% mehr
exportiert als im vierten Quartal 2020 (saisonbereinig-
te Werte). Dank diesem dritten Quartalsplus in Foige
berschritten die Exporte wieder das Niveau von vor
Ausbruch der Corona-Pandemie. Die importe stiegen
gegenaber dem Schiussquartal 2020 um 1,7%.

Die Handelsbilanz schioss mit einem Oberschuss von
11.3 Millarden Franken.

stumskurs

ten (+1,2 Milliarden Franken). In welchem Masse
hier die neuen Impfstoffe ins Gewicht fallen, ist aus
den offiziellen Zahlen nicht ersichtlich. Ebenfalls auf
mass der Eidg. Zolverwaltung auf die chemisch- Wachstumskurs sind die Exporte von Maschinen und
pharmazeutischen Produkte (+1,4 Milliarden Franken).  Elektronik sowie Metallen. Die Uhrenexporte zelgten
Das hochste Wachstum gab es bel den Medikamen- ebenfalls eine Steigerung von 4%, Mit 5,3 Milllar-
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Ubersicht Finanzmarkte
Ruckblick 7 Ausblick 2021
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Aktuelles Marktumfeld
Grosste Risikofaktoren

Welche Faktoren werden von den Anlegerinnen
und Anlegern momentan als grésste Risiken fir
die Finanzmarkte betrachtet?

= Anhaltend héhere Inflationsraten
= Straffung der Geldpolitik

= Bewertungsexzesse und Preisblasen
= Covid-19 Pandemie
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Aktuelles Marktumfe
Hbohere Inf

Merkmale:
= Statistischer Effekt

= Geld- und fiskalpolitischer Stimulus

= Nachfrageboom

= Eingeschranktes Angebot

= Steigende Herstellungskosten

& /urickhaltende Notenbanken
#Nachfrage- und Angebotsnormalisierung
= Keine Lohn-/Preisspirale

= \Wegfall Basiseffekt
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Entwicklung Zinsen USA
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Aktuelles Marktumfe

d

RUcktuhrung geldpolitische Unterstltzung

Bilanz Notenbanken (in Mia.)

Merkmale:
= Weitreichende Unterstitzungsmassnahmen

= Wirtschaftliche Erholung mit Uberhitzungs-
gefahr

= Hohe Inflationsraten
= Funktionierende Finanzmarkte
& Glaube an Notenbanken

& Aktive Kommunikation mit vorbereitendem
Charakter

= Skeptische Anleger*innen
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Aktuelles Marktumfeld

Uberdurchschnittliche Bewertungen

Bewertung Aktienmarkte (KGV)

Merkmale:

= Deutliche Bewertungsexpansion nimmt
steigende Gewinne vorweg

= Historisch tiefe Zinsen
= Fehlende Anlagealternativen

= Steigende Gewinne relativieren die hohe
Bewertung

= Anhaltende geldpolitische Unterstitzung
“=Mangel an Anlagemaoglichkeiten

21
/AKB Anlage-Fokus — Webcast — Juni 2021

24

22

20

18

16

14

12

10

8
6 |
Q

R D o o D N

\
N

A Q

N v V
SR S A O S A S
Aktien USA === Aktien Schweiz e===Aktien Europa ==Aktien Japan

¢

Quelle: Bloomberg

Aargauische
Kantonalbank



Aktuelles Marktumfeld

Covid-19 Pandemie

Hintergrund:

Einzelne Regionen mit anhaltend hohen
Fallzahlen

dammung

Fehlende Impfstoffe

Einschrankende Massnahmen verzdgern die
wirtschaftliche Erholung

= Anhaltende Impffortschritte fihren zu einer
baldigen Normalisierung

& /Zunehmend synchroner Wirtschafts-
aufschwung

22
/AKB Anlage-Fokus — Webcast — Juni 2021

Mutationen erschweren die nachhaltige Ein-
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Aktuelle Anlagestrategie
Juni 2021

Anlageklasse Einstufung Taktische Positionierung

Geldmarkt Ubergewichten » Fokus auf Sicherheit und Flexibilitat

Obligationen Untergewichten » Fokus auf Wahrungen und Regionen mit
héherem Renditepotenzial

« Reduzierte Zinssensitivitat

Aktien Untergewichten « Fokus auf glnstigere und defensivere Markte
Immobilienfonds Untergewichten « Fokus auf Wohnliegenschaften
Ubrige Anlagen Ubergewichten  Fokus auf breite Risikostreuung

« @Gold als Ruckversicherung
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Geschatzte Leserinnen und Leser

Kaum 2u glauben, aber der drama-
tische Kurssturz vor einem Jahr ist
13ngst wetigemacht und viele Mirkte
verzeichnen ein Allzeithoch. Offen-
sichtlich haben die Investoren ihren
Blick bereits wieder weit in die Zu-
kunft gerichtet. Positive Untemneh-
menszahlen, ein enormes staatliches
Investitionspaket in den USA und die
weiteren, bevorstehenden Corona-
Lockerungsschitte sind einige
Grande far den Optimismus an der
Barse. Erfreufiche Nachrichten for
Anleger*innen

Ebentalls in freudiger Erwartung bin
Ich auf unseren AKB Anlage-Fokus,
der nun als Onfine-Aniass stattfinden
wird. Ich lade Sie herzlich ein, an
diesem Webcast teilzunehmen, Was
Ist ein Webcast? Per aufgeschaitetem
Video erleben Sie auf unterhaltsa-
me Art, wenn unsere Experten das
aktuelle Marktumfeld auf Chancen
und Risiken analysieren und aktuelle
Wirtschatts- und Anlegerthemen be-
handein, Nutzen Sie diese Gelegen
heit for Ihre Aniageentscheide.
Haben Sie Fragen an unsere Spezia-
fisten? Reichen Sie diese unter
akb.ch/anlage-fokus ein - Sie wer-

Die Inflation i

Ein unerwarteter Inflationsschub wird von

der Anlegergemeinde momentan als grosstes
Risiko for de Finanzmarkte betrachtet. Die
Inflationssorgen haben insbesondere mit der
Veroffentlichung der tatschiichen US-Teue-
rung neue Nahrung erhalten, Die Werte lagen
deutlich Ober dem von der Notenbank als preis-
stabil eingestuften Niveau. Allerdings spielen
vorGbergehende Sonderfaktoren wie der Basis-
effekt, die hohe Sparquote, die grosszugigen
Unterstatzungsgelder und die aufgestaute
Nachfrage eine massgebliche Rolle for den
deutlichen Anstieg von Dienstiesstungs- und
Goterpreisen

Die US-Notenbank ist fest berzeugt vom
vorGbergenenden Charakter des Preisschubss
und nach vae vor nicht gewilt, inre gross-
Z0gige Geldversorgung anzupassen. Eine nicht
unwesentliche Zahl von Anlegern glaubt je-
doch an dauernd steigende Inflationsraten und
propagiert das Ende tiefer Zinsen. Strukturelle
Veranderungen, ausgelost durch die Corona-
krise, sovde e nicht endende Geldfiut von
Notenbanken und Regierungen werden sich
dauerhaft in hoheren Renditen niederschlagen,
50 ihve pessimistische Meinung. Diese unter-
schiedlichen Haltungen prallen in den letzten
Monaten vermehrt aufeinander und sorgen
far erhohte Kursschwankungen

Wer Im Endeffekt recht behalt, hangt sehr
stark von der weiteren Wirtschaftsentwicklung
ab. Steigen die Zinsen Im Gleichschritt mit der

den fundierte Antworten erhalten
Also, eintragen und nicht verpassen:
10. Juni, ab 17.30 Un, bis Ende
Monat

Herzliche Grisse

oy

Danlele Russo
Leiter Externe Vermogensverwalter
Aargaussche Kantonalbank
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Erholung, darfte das hohere
Niveau von den Anlegern nicht als schadlich
for die Finanzmirkte betrachtet werden. Wenn
die Konjunkturerholung jedoch zurockhalten-
der ausfalt, ais von den meisten Okonomen
prognostiziert, dann konnten anhaltend hohere
Zinsen 2um Spielverderber far die Finanz-
markte werden. Deshaib gitt s den weiteren
Verlauf des Aufschwungs sehr genau im

Auge 2u behalten.
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Nur noch an vierter Stelle auf dem Sorgen-
barometer der Investoren steht die Covid19-
Pandemie und ihre negativen Foigen. Mit

den Impffortschitten und der zunehmenden
Offnung der Wirtschaft stufen die Anieger

die Gesundheitskrise als Risikofaktor for die
Borsenhausse mittierwedle als deutlich geringer
ein. Noch davor werden eine mogliche Straf-
fung der Geldpoiitik durch die US-Notenbank
sowie die Angst vor Preisexzessen und Markt-
Gbertreibungen als Spielverderber for die Party
an den Finanzmarkten betrachtet

Muss sich der Anleger nun tatsachlich far eines
der beiden Lager, Optimisten oder Pessimis-
ten, enischeiden? Wir denken nicht. Eine zu
vorsichtige Positionierung birgt die Gefahy,
Marktopportunitaten ungenutzt zu verpassen.
Werden jedoch alie Karten auf einen weiteren
Hohenflug der Aktienmarkte gesetzt, konnten
bei zwischenzeitiichen Korekturen schmerz
hafte Verluste drohen, Somit gilt es weiterhin
ausgewogen 2u bieiben und den Rendite-
treibern im Portfolio, wie den Aktien und Roh-
stoffen, ein Sicherheitsnetz aus defensiven
Anlagen wie Anieihen oder Gold gegenber-
2usteen

Am, f
i Aargauische
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Konjunktur und

2021: Ein Jahr fir die konjunkturelle Aufholung
+ Quantitative BIP-Wachstumsprognosen in Abhangigkeit von Linge und Qualitat der Logkdowns
2021: CH (rund 4,0%), USA (rund 6,0%), Europa (rund 4,0%) und China (rund 7,0%)
2022; CH (rund 3,0%), USA (rund 4,0%), Europa (rund 3,5%) und China {rund 5,5%)
+ Moglicherweise technische Rezession im Winterhalbjahr 202021 (Europa, Schweiz)
Inflationserwartungen in den USA wegen Konjunkturprogramm jingst gestiegen
« Kurziristiq aktuell weiterhin kein nachhaltiger Teuerungsanstieg erwartet
* Mittetfristiq steigende Inflationsraten aufgrund Nachholbedarf und gestiegener Nachfrage moglich
Kurzfristige CHF-Zinsen: SNB will keine weitere Zinssenkung
« SNB: Vermeidet nach wie vor weitere Zinssenkungen, EUR-Wechselkurs jangst stabil um 1,11
« FED: Unverandert expansive Geldpoitik, kurzfristig kein nachhaltiger Infiationsanstieg erwartet
« EZB: Sorgt weiterhin mit Aufksufen von (StaatsWertpapieren far tiefe Langfristzinsen
Langfristige CHF-Zinsen: Steilere Zinskurve
« USD-Zinsanstieg fohrt auch in Europa zu steflerer Zinsstruktur (Anstieg der langen Laufzeiter)
« Effekte haben sich dank anhaltend tiefen Inflationserwartungen stabilisiert -» weiterhin seitwarts
075%
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2,3% 34% 36% 3.3%
Fragen und weitere o sirne d v e o
Hofonmsions Soue e i S, CAN s UK s i
Chefokonom AKB, e - Vo eer et
marcel, e oese Chann et et
Py
,,ALZ,"MM ( Aargauische
akb.ch Orteh Kantonalbank

mationen abonnieren

24

AKB Anlage-Fokus — Webcast — Juni 2021

AARGAUER
KONJUNKTUR
BAROMETER

ter

2021 "_w 38

oom bei Exporten

und Camper

Der Aargauer Konjunkturbarometer powered by Aargauische Kantonalbahk

und Aargau Services Standortférderung steigt weiter. Der Barometer steht

aktuell bei 94,9 Punkten. Das sind 4,4 Punkte tber dem Wert im Vormonat.

Die grossten Fortschritte gab es im Aussenhandel; allen voran bei den Medikamenten.
Zudem reisst die Nachfrage nach Camper nicht ab

Exporte auf Wac
Der Schweizer Aussenhandel setzt den Erholungs-
kurs fort. Im ersten Quartal 2021 wurde 4,8% mehr
exportiert als im vierten Quartal 2020 (saisonbereinig-
te Werte). Dank diesem dritten Quartalsplus in Foige
berschritten die Exporte wieder das Niveau von vor
Ausbruch der Corona-Pandemie. Die importe stiegen
gegenaber dem Schiussquartal 2020 um 1,7%.

Die Handelsbilanz schioss mit einem Oberschuss von
11.3 Millarden Franken.

stumskurs

ten (+1,2 Milliarden Franken). In welchem Masse
hier die neuen Impfstoffe ins Gewicht fallen, ist aus
den offiziellen Zahlen nicht ersichtlich. Ebenfalls auf
mass der Eidg. Zolverwaltung auf die chemisch- Wachstumskurs sind die Exporte von Maschinen und
pharmazeutischen Produkte (+1,4 Milliarden Franken).  Elektronik sowie Metallen. Die Uhrenexporte zelgten
Das hochste Wachstum gab es bel den Medikamen- ebenfalls eine Steigerung von 4%, Mit 5,3 Milllar-
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Disclaimer

Das vorliegende Dokument dient reinen Informationszwecken und stellt weder eine Aufforderung noch eine Einladung zum Vertragsabschluss,
Kauf oder Verkauf von irgendwelchen Wertpapieren oder verwandten Finanzinstrumenten dar. Die zusammengetragenen Informationen und
erlangten Meinungen in diesem Dokument basieren auf vertrauenswurdigen Angaben aus verlasslichen Quellen. Dennoch gibt die Aargauische
Kantonalbank keine Gewahr fur die Richtigkeit oder Vollstandigkeit der Informationen und lehnt jede Haftung fur Verluste ab, die sich aus der
Verwendung dieser Information ergeben. Die Angaben in diesem Dokument werden ohne jegliche Garantie oder Zusicherung zur Verfligung
gestellt, dienen ausschliesslich zu Informationszwecken und sind lediglich zum persénlichen Gebrauch des Empfangers bestimmt. Jegliche
Information oder Meinung kann sich jederzeit ohne Ankindigung andern. Historische Renditen und Finanzmarktszenarien stellen keine
Garantie fUr zukUnftige Wertentwicklungen dar. Wahrend die zukunftsgerichteten Aussagen unsere Einschatzungen und Erwartungen
ausdrucken, kédnnen verschiedene Risiken, Unsicherheiten und andere wichtige Faktoren dazu fuhren, dass sich die tatsachlichen Entwicklungen
und Resultate von unseren Erwartungen deutlich unterscheiden. Vor Abschluss eines Vermdgensverwaltungsmandates oder einer anderen
Finanzmarkttransaktion wird dem Empfanger empfohlen, allenfalls unter Beizug eines Beraters, die Informationen in Bezug auf die Vereinbarkeit
mit den eigenen Verhaltnissen auf juristische, regulatorische, steuerliche und andere Konsequenzen zu prifen. Dieses Dokument richtet sich
nicht an Personen, deren Nationalitat oder Wohnsitz den Empfang von solchen Informationen aufgrund geltender Gesetzgebung verbietet. Das
vorliegende Dokument darf ohne schriftliche Genehmigung der Aargauischen Kantonalbank weder ganz noch auszugsweise vervielfaltigt
werden.

Datenquellen: Bloomberg
Prognosewerte: Aargauische Kantonalbank
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