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Allgemeine Lage

Die geopolitischen Unsicherheiten lassen zusammen mit

der hartnéckig hohen Inflation — die Preise explodieren und
das BIP-Wachstum schwéchelt — die Befurchtung einer
Stagflation aufkommen. Die Anleiherenditen haben kréaftig
angezogen, da die Fed in ihrer jingsten Rede betonte, dass
die kurzfristigen Zinsen in den kommenden Monaten um bis
zu 50 Basispunkte angehoben werden kénnten, falls dies
notwendig sein sollte. In Europa und allen voran in dem stark
produktions- und exportabhéngigen Deutschland wurden die
Wirtschaftsprognosen nach unten revidiert.

Dennoch haben die wichtigsten Bérsen seit dem Tiefpunkt
von Mitte Mérz eine eindrlckliche Rally vorgelegt. Zu Beginn
dieser Woche muss allerdings festgestellt werden, dass

die Verhandlungen Uber einen Waffenstillstand zwischen
Russland und der Ukraine bis anhin nicht wirklich in Gang
gekommen sind, was die Bérsenperformance tendenziell
ausbremst. Angesichts der an ukrainischen Zivilisten
vertibten Massaker durch die russische Armee kdnnte die
Européaische Union eine flinfte Sanktionsrunde gegen Moskau
beschliessen.

Die Europdische Union konnte eine fiinfte
Sanktionsrunde gegen Moskau beschliessen.

Was die europaischen Aktien anbelangt, so war die
vergangene Woche durch eine Erholung der Titel des
Automobilsektors gepragt, wahrend bei den anderen
Anlageklassen erneut das Auf und Ab der Energiepreise

im Fokus stand. Der Rohdlpreis bildete sich nach der
Entscheidung der USA, die strategische Reserve anzuzapfen,
und angesichts der Zunahme der Covid-19-Fallzahlen in China
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um etwa 13% zurilick. Der Gaspreis war hingegen aufgrund
der Kraftprobe zwischen Moskau und Europa in Bezug auf
die von Russland geforderte Bezahlung der Gaslieferungen in
Rubel grosseren Schwankungen unterworfen. Die Méglichkeit
eines Importstopps fir russisches Gas steht nun auf der
Tagesordnung.

Die USA werden ihre strategische Erdolreserve
anzapfen.

In den USA verbesserte sich die Beschéftigungslage in allen
Sektoren (+431°000 Stellen im Mérz, +739°000 Stellen im
Februar, revidiert), vor allem aber im Dienstleistungsbereich,
der zur Schaffung von praktisch 1,5 Millionen neuer
Arbeitsstellen im ersten Quartal 2022 beitrug. Die Lage auf
dem Arbeitsmarkt bleibt aufgrund der fehlenden Arbeitskréfte
angespannt, was die Léhne auf Jahressicht um 5,6%
ansteigen liess und eine Lohn-Preis-Spirale befurchten
lasst. Dieser Anstieg ist jedoch geringer als die Inflation und
wirkt sich positiv auf die Stimmung und die Ausgaben der
Haushalte aus.

In China bildete sich der PMI-Einkaufsmanagerindex fir das
verarbeitende Gewerbe im Marz auf 48,1 Punkte zuriick.
Diese Entwicklung ist auf die Auswirkungen des Kriegs in

der Ukraine und die Lockdown-Massnahmen aufgrund der
wieder zunehmenden Covid-19-Fallzahlen zurtickzuflhren.
Abgesehen vom Tiefpunkt im Méarz 2020 liegt der Index
aufgrund der schwachen Binnennachfrage und der
ricklaufigen Exportauftrage aktuell auf dem tiefsten Stand
seit 2016. Damit steigt die Erwartung, dass Massnahmen zur
Unterstiitzung der Wirtschaft durch Peking eingeleitet werden.
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Das Momentum bleib p \
l:-bewegt sich in Richtung seines ersten
‘Widerstands bei 12’420 Punkten. Danach

das Ziel von 12°700 Punkten
epeilt.
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Das Wichtigste in Kiirze

MSCI
USD/CHF EUR/CHF SMI EURO DAX 30 CAC 40 FTSE 100 S&P 500 NASDAQ NIKKEI Emerging
STOXX 50 M
arkets
Letzter Stand 0.93 1.02 12'179.08 3'918.68 14'446.48 6'684.31 7'537.90 4'545.86 14'261.50 27'665.98 1'145.85
Trend » » 4+ + 4+ 4+ 4+ 4+ 4+ 4+ +
%YTD 1.48% -1.42% -5.41% -8.83% -9.06% -6.55% 2.08% -4.62% -8.84% -3.91% -6.99%
(Daten vom Freitag vor der Publikation)
E rd Ol Strategische Olreserve der USA

(in Tausend Barrel)
800'000

Die USA planen, ab Mai sechs Monate lang taglich 1 Mio. Barrel aus

ihrer strategischen Olreserve zu verwenden. Es wird die bisher grésste 600'000
Freigabe der strategischen Reserve der USA und das dritte Mal sein,

dass Washington innerhalb von 6 Monaten darauf zugreift. Diese 180 Mio. 4007000
Barrel entsprechen rund zwei Tagen der weltweiten Nachfrage, werden
aber nicht ausreichen, um den Ausfall des russischen Ols zu decken.
Der US-Prasident forderte die Olgesellschaften auf, ihnre Bohrungen zu 0
intensivieren, um die steigenden Benzinpreise und damit die galoppierende Okt. 77 Okt. 92 Okt. 07 Okt. 22
Inflation zu bek&mpfen, welche die Verbraucher beeintrachtigt.

200'000

Die OPEC+ beschloss ihrerseits, sich an ihre Vereinbarung zu halten und ihre Produktion im Mai nur um 432‘000 Barrel pro Tag
zu erhdhen. Um die Produktion nicht vermehrt zu erhdhen, stlitzte sie sich auf die Anklindigung des US-Prasidenten sowie auf
die Lockdown-Massnahmen in China aufgrund des erneuten Anstiegs der Covid-19-Falle.

Die Biden-Administration fordert die anderen Mitgliedslander der Internationalen Energieagentur auf, ebenfalls Kapazitaten
freizugeben. Dadurch wirden 30 bis 60 Mio. Barrel hinzukommen, um den Ausfall der russischen Exporte zu kompensieren und
so die strukturelle Versorgungsliicke und damit auch die explodierende Preisentwicklung zu dampfen.

Obwohl diese Entscheidung dem Olmarkt helfen wiirde, dieses Jahr ins Gleichgewicht zu kommen, ist sie keine Dauerlésung.
Denn die USA werden ihre Reserven, die sich auf dem niedrigsten Stand seit Marz 2020 befinden, schnellstmdglich wieder
aufflillen wollen.

Die Energiepreise werden weiterhin von den Unwégbarkeiten des Konflikts zwischen der Ukraine und Russland abhangig sein,
was Erinnerungen an den Jom-Kippur-Krieg von 1973 weckt, als die arabischen Léander den mit Israel verbindeten Landern den
Olhahn zudrehten, was die Rohélpreise um das Vierfache ansteigen liess.
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Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Die Daten stammen aus verlasslichen und aktuellen Quellen. Fir die Vollsténdigkeit und Richtigkeit der Angaben wird jedoch keine Gewahr geleistet. Finanzmarkte und
Finanzprodukte unterliegen naturgeméss hohen Verlustrisiken, die sich als nicht vereinbar mit der Risikotoleranz des Lesers erweisen konnen. Aus dem allenfalls in diesem Dokument aufgefiihrten bisherigen Leistungsausweis kann nicht auf
die zukuinftige Performance geschlossen werden. Dieses Dokument stellt keine Empfehlung und kein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder anderen Finanzprodukten fir den Leser dar, und es kdnnen daher in keinem Fall
Haftpflichtanspriiche fiir die Bank daraus abgeleitet werden. Die Bank behélt sich gegebenenfalls das Recht vor, von den Empfehlungen in diesem Dokument abzuweichen, insbesondere im Rahmen der Vermégensverwaltungsmandate

fur ihre Kunden und bei der Verwaltung von bestimmten kollektiven Anlagen. Die Bank ist eine Schweizer Bank, die der Aufsicht und Regulierung der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) untersteht. Sie verfiigt nicht tiber die
Bewilligung einer ausléndischen Aufsichtsbeh6rde und wird auch von keiner solchen beaufsichtigt. Folglich kénnen der Vertrieb dieses Dokumentes ausserhalb der Schweiz sowie der Verkauf von bestimmten Produkten an Anleger mit
Wohnsitz ausserhalb der Schweiz gewissen Beschrankungen oder Verboten gemass ausléndischem Recht unterliegen. Es obliegt dem Leser, sich diesbeziiglich tiber seinen Status zu informieren und die ihn betreffenden Gesetze und
Vorschriften einzuhalten. Wir empfehlen Ihnen, sich an ausgewiesene Spezialisten in der Rechts-, Finanz- und Steuerberatung zu wenden, um Ihre Position im Verhaltnis zum Inhalt dieser Publikation abzukléren.
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