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Wenn di

Allgemeine Lage

Das Umfeld fir Risikoanlagen bleibt ungeachtet des
Pandemiegeschehens positiv. Sicher, es gibt einige Sorgen
im Hinblick auf die wirtschaftlichen Auswirkungen des
Corona-Notstandes in Japan, der infolge der lokal stark
steigenden Infektionszahlen nur wenige Monate vor den
Olympischen Spielen angeordnet wurde. Aber die meisten
makrodkonomischen Zahlen aus Europa und den USA stellen
eine solide Erholung in Aussicht. Fiir das erste Quartal 2021
wird in den USA mit einem annualisierten BIP-Wachstum
von +5,6% gerechnet, was weit Uber den 4,3% vom vierten
Quartal 2020 liegt. Im Ubrigen sind die Ergebnisse fiir das
erste Quartal 2021 und die in Aussicht gestellte Entwicklung
bei den meisten Grossunternehmen positiv. In den USA
haben rund ein Viertel der Unternehmen des S&P 500 ihre
Zahlen vorgelegt, und bei 84% der Unternehmen liegen die
Gewinne uber den Konsenserwartungen.

Sorgen tiber die wirtschaftlichen Auswirkungen des
Corona-Notstands in Japan.

Die Anleger schlugen plétzlich Alarm, als US-Prasident Joe
Biden seinen Vorschlag unterbreitete, die Kapitalgewinnsteuer
fir Burger mit einem Jahreseinkommen von Uber einer

Million US-Dollar von 20% auf 39,6% anzuheben. Die
gesamte Steuerbelastung fiir Finanzeinkilinfte kénnte

somit auf 43,4% ansteigen, was die Aktien langerfristig
verteuern und sich negativ auf deren Gesamtbewertung
niederschlagen kénnte. Jedes Mal, wenn das Weisse Haus
eine hoéhere Steuerbelastung fir die Anleger (Erhéhung der
Kapitalgewinnsteuer) oder die Unternehmen (Erhéhung der
Unternehmensgewinnsteuer) in Aussicht stellt, macht sich Wall

Street selbst Angst, was sich in einer umgehenden Korrektur
an den Aktienmérkten niederschlégt. In den darauffolgenden
Tagen und Wochen stellt sich dann aber heraus, dass es
sich um ein zeitlich sehr beschrénktes Phdnomen handelt.
So wurde am 31. Méarz vorgeschlagen, die Gewinnsteuer von
21% auf 28% (aktueller Satz) anzuheben. Und was geschah?
Der S&P 500 legte 5,6% zu, der Nasdaq 7,5%. Ein Blick in
die Geschichte zeigt, dass keine anhaltenden negativen
Auswirkungen auf die Aktienperformance resultierten

und dass auch keine Korrelation zwischen der Héhe der
Kapitalgewinnsteuer und der Aktienbewertung besteht. Im
Weiteren ist es sehr unwahrscheinlich, dass der Kongress
diesem Vorhaben in der aktuellen Fassung zustimmt, da
sich ein Teil der Demokraten und die meisten Republikaner
dagegen aussprechen. Es dirfte ein Kompromiss erforderlich
sein, der unter 30% liegen durfte.

Die Anleger schlugen plotzlich Alarm, als US-
Prdsident Joe Biden seinen Vorschlag unterbreitete, die

Kapitalgewinnsteuer von 20% auf 39,6% anzuheben.

Das wichtigste Ereignis in dieser Woche wird die Fed-Sitzung
sein. Es werden allerdings keine Anderungen erwartet. Die US-
Notenbank wiederholte bereits mehrmals, dass sie die Zinsen bis
2023 ungeachtet der anziehenden Anleiherenditen unveréndert
bei null belassen will und prognostiziert ein BIP-Wachstum von
6,5% fiir das laufende Jahr. Fed-Chef Jerome Powell verfolgt

die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt sehr genau und verwies
verschiedentlich eindringlich auf die 8 Millionen Arbeitsplatze,

die in der Pandemie verlorengegangen sind, und auf die
Einkommensungleichheit, die sich weiter verscharft.
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Das Wichtigste in Kiirze

EURO Mscl
USD/CHF EUR/CHF SMmi STOXX 50 DAX 30 CAC 40 FTSE 100 S&P 500 NASDAQ NIKKEI Emerging
Markets
Letzter Stand 0.91 1.1 11'200.54 4'013.34 15'279.62 6'257.94 6'938.56 4'180.17 14'016.81 29'020.63 1'358.02
Trend »> » 4+ »> 4 4 4 4 4 4+
%YTD 3.25% 2.20% 4.64% 12.97% 11.38% 12.73% 7.40% 11.29% 8.76% 5.74% 4.78%
(Daten vom Freitag vor der Publikation)
Luxusgiitersektor im Aufwind Kursentwicklung der franzésischen
1200 Luxusgltergiganten
. X . . =—LVMH Hermeés Kering
Die franzdsischen Luxusguterkonzerne LVMH, Kering und Hermés verfligen 1000
weltweit Uber eine dominierende Marktstellung. Nach den Ergebnissen
des ersten Quartals 2021 notieren die Aktienkurse dieser renommierten 800
Modekonzerne auf einem Allzeithoch und machen insgesamt 22% des 600
CAC 40 aus. Sicher, auch die Bewertungen dieser Luxusguterhersteller 'w’J
sind luxuriés. Dennoch steht fest, dass deren Umséatze durch das Ende der 400
Pandemie, vor allem in China, und durch das Wachstum der Mittelschicht in
= - . 200
den Schwellenléndern stark beglnstigt wurden. Jan20  Apr.20 Jul. 20 Okt 20 Jan. 21 Apr. 21

Die Zahlen schnellten durch den Boom in Asien und die Erholung des

Konsums in den Vereinigten Staaten in die Hohe. Im Gegensatz dazu ist die

Situation in Europa mit dem Einbruch beim Tourismus und der Schliessung von Geschéften als Folge der Pandemie weniger erfreulich.
Der Aufschwung des Online-Handels unterstiitzte die Umsatzentwicklung der franzésischen Giganten der Luxusbranche ebenfalls.
Dieser verbuchte flr alle LuxusgUterhersteller zusammen einen Anstieg von 40 Mrd. USD im Jahr 2019 auf 60 Mrd. USD im Jahr 2020.

Kering profitierte von den Verkdufen seiner Flaggschiffmarke Gucci, deren Umsatz um 26% stieg. Der franzdsische
Branchenprimus LVMH, mit einem Umsatzwachstum von +32%, baute sein Geschéft durch Akquisitionen weiter aus

und ist bestrebt, den Trends immer voraus zu sein. Hermes wiederum ist es dank der bemerkenswerten Performance im
Lederwarensegment mit der Einflhrung neuer Sortimente und der hervorragenden Leistung im Uhrensegment gelungen, im ersten
Quartal einen Umsatz von 2°‘084 Millionen Euro (+38%) zu erzielen.

Die drei Luxusgtiterkonzerne sind im Hinblick auf 2021 recht zuversichtlich gestimmt. Bei diesem Ausblick stltzen sie sich auf ein
ausgewogenes Vertriebsnetz, die neuen Kollektionen und die Treue ihrer Kunden. Trotz der starken Abhangigkeit von China lassen
Faktoren wie die neue Generation von «Influencern», die Wiedererdffnung der Volkswirtschaften und vor allem die wachsende
Mittelschicht in den Schwellenldndern darauf schliessen, dass Luxusglter noch eine grosse Zukunft vor sich haben.
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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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