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US-Fiskalpolitik und Ausblick auf Inflation und Geldpolitik
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US-Haushaltsdefizit bleibt hoch!

US-Haushaltsdefizit bis 2030
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Quelle: Refinitiv Datastream, IIF, Bayerninvest; Stand: Marz 2021
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Hohe konjunkturelle Dynamik
5 % BIP-Wachstum in 2021 und 2022

US-Wirtschaft erreicht im ersten Halbjahr 2021 Vorkrisenniveau und kehrt Anfang 2022
auf den Vorkrisenpfad zuriick
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Quelle: Bayerninvest, Stand: 06.04.2021
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Tatsachlich nur ein temporarer Inflationsanstieg?
Inflation steigt Uber 2 % in 2021, 2022 und 2023

US-Inflation erreicht Fed-Ziel
Konsensprognosen PCE-Kerninflation zu

unterschiedlichen Prognosezeitpunkten
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Quelle: Bayerninvest, Stand: 06.04.2021; PCE = Personal Consumption Expenditures
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Gefahr steigender Renditen ist im S-Bereich virulenter
Fed-Zinserwartungen schieben sich nach vorne

in

US Renditen diirften vorerst weiter steigen
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Source: Refinitiv Datastream (Stand: 19/04/2021)
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EZB-Politik und Renditeanstieg im Euroraum
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EZB setzt Anleihekaufe fort, Zinsen bleiben negativ
Gunstige Finanzierungsbedingungen bleiben vorerst erhalten

Szenario: EZB behilt erhohtes PEPP Volumen
in Q3 bei (Mio. EUR)
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Dezember Sitzung: Preserving favourable financing conditions over the pandemic period.
PEPP-Programm um 500 Mrd. Euro auf 1.850 Mrd. Euro erhdht, Laufzeit bis Méarz 2022
) 1 o o s mitl. PEPP Netto-Kiuf ~m=m3Top-up Q3/Q4 2021
verlangert; zusatzliche TLTROs mit glinstigen Konditionen. " oo - op-up A ./O‘ :
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Hohere Inflationsraten und steigende Inflationserwartungen in den USA, aber auch der
Eurozone konnten im weiteren Jahresverlauf die Notenbanken vor Herausforderungen stellen.
Immerhin wird die EZB im Herbst 2021 (ber eine weitere Verlangerung des PEPP Programms
entscheiden missen. Die Fed wird in 2022 voraussichtlich ihre Anleihekaufe reduzieren.

= == == Max. Grenze aktuell

Quelle: EZB, Bayernlnvest; Stand Marz 2021; PEPP = Pandemic Emergency Purchase Programme; TLTRO = Targetet Long-Term Refinancing Operation

10 Nicht fiir die Weitergabe an Privatkunden i.S.d. WpHG / Privatanleger i.S.d. KAGB bestimmt! ’) Bayern Invest



Europa kommt nur langsam aus dem Corona-Lockdown-Modus
aber deutliche zyklische Erholung voraus

Euro-Wirtschaft erreicht erst Mitte 2022 Vorkrisenniveau
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Quelle: ECDC, Refinitiv Datastream, Bayerninvest; Stand 9. April 2021
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Unternehmen erwarten hohere Preise
Inflation nahert sich in 2022 dem EZB Ziel an

EU Umfrage: Absatzpreiserwartung
@ der Wirtschaftssektoren
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Zyklische Faktoren sorgen fur Renditeanstieg — strukturelle Grinden sprechen aber
dennoch fur langfristig niedriges Niveau
1 % fur 10y Bunds — unrealistisch

Bund-Renditen diirften moderat steigen

7 - Renditen als Funktion von Wirtschaftsklima, Inflation, € & $ Geldmarktzinsen, polit. Unsicherheit & QE Dummy
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Quelle: ECDC, Refinitiv Datastream, Bayerninvest; Stand 9. April 2021
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Liquiditat bahnt sich den Weg in die Aktienmarkte... noch!
Vorsichtiger Ruckzug der Notenbanken stellt Aktienmarkte auf die Probe

Ausweitung der Zentralbankbilanzen und Aktienmarktreaktion
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Source: Refinitiv Datastream (Stand: Apr 21)
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Prognosen

15

(in % ggii. Vj.)

2018

2019 2020 2021 2022
Eurozone BIP 1,9 1,2 -6,8 4,0 4,3
Eurozone Inflation 1,8 1,2 0,2 1,4 1,7
USA BIP 2,9 2,2 -3,7 5,5 5,5
USA Inflation 2,4 1,8 1,2 2,3 2,5
Aktuell (06.04.2021) Q2 2021 Q4 2021 Q2 2022
Eurozone Leitzins 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Eurozone Einlagesatz -0,50 % -0,50 % -0,50 % -0,50 %
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Quelle: Bayernlnvest, Stand: 06.04.2021
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Verschuldung und langerfristige Implikationen
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Die globale Verschuldung steigt 2020 in neue Dimensionen...

US government debt

Per cent of GDP
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80 > Globale Verschuldung der Staaten, Haushalte und
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Source: Refinitiv Datastream (Stand: 21)

Quelle: Refinitiv Datastream, IIF, Bayernlnvest; Stand Marz 2021
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... aber der Schuldendienst sinkt, Dank niedriger Zinsen
Schuldentragfahigkeit vorerst gesichert!
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Gibt es Wege aus der Verschuldung? Ja, aber kein Allheilmittel ...
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Asset Allokation und Positionierung
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Performance einzelner Assetklassen in 2021
Konjunkturelle Erholungsaussichten stitzen Aktien und Ol
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Quelle: Bloomberg, in lokaler Wahrung; Stand: 19.04.2021
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Bayernlnvest Investmentansatz (BIIA)
Kernkomponenten

Attraktive Rendite durch nachhaltige substanzerhaltende Investitionen
bei gleichzeitiger Begrenzung von Verlusten durch aktives Risikomanagement

Steigerung der Rendite durch aktive Asset Allokation und Nutzung von Chancen
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Nachhaltige Robuste Aktive Asset
Investmentstrategie Allokation
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» Abschwdchung signifikanter Breite Diversifikation und Fokus auf Die Strategie ist adaptiv und sucht
Verluste durch Verkirzung nachhaltige Substanz, soliden aktiv nach Opportunitaten in
der Reaktionszeit Ertrag, Innovation und Wachstum ausgewahlten Markten und Themen.
» Integration von physischen und sorgen fur erhdhte Resilienz Uber Flexible Anpassungen durch kurze
transformatorischen ESG-Risiken den gesamten Anlagezyklus. Reaktionszeiten.
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Entwicklung der Bayerninvest Asset Allokation
Wie haben wir in unserem ausgewogenen Risikoprofil die Asset Allokation

verandert?

Aktien Global
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Quelle: Bloomberg, Bayerninvest; Stand: 20.04.2021
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Erhohung der
Aktienquote auf rund 49%
Anfang Januar 2021 &
Reduzierung auf 45%
durch Gewinnmitnahmen
Mitte April

Absenkung der
Anleihenquote auf rund
42% durch
Gewinnmitnahmen bei
Staatsanleihen und
Hochzinsanleihen

Reduzierung der
Portfolioduration Anfang
Januar um ein Jahr

Erhohung der alternativen
Allokationsquote auf 7%
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Entwicklung der Bayerninvest Asset Allokation
Wie haben sich die Allokationen im Aktienbereich entwickelt?

Aktien Global
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Quelle: Bloomberg, Bayerninvest; Stand: 20.04.2021
24

Aktien Euroland

10%

0%

-10%

-20%

-30%

-40%

40%
30%
20%
10%
0%
-10%
-20%
-30%
-40%

..H\.'vl'r\

ml-u' 50%
A
'

01.20

03.20
05.20
07.20

Kursverlauf MSCI EMU (Is)

Aktien Entwicklungslander

[=}
N
@D
(=}
-

45%

40%

35%

30%

11.20
01.21
03.21

= Allokation Aktien EMU (rs)

4%

3%

03.20

Kursverlauf MSCI EM (Is)

o
N
[=n)
=)
-

11.20
01.21
03.21

= Allokation Aktien EM (rs)

Nicht fir die Weitergabe an Privatkunden i.S.d. WpHG / Privatanleger i.S.d. KAGB bestimmt!

» Erhohung der

Aktienallokation
Anfang 2021 Uber die
Aufstockung von
Entwicklungslander-
und US-Aktien
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Aktien Mitte April
Beibehaltung des Tilts
hin zu zyklischen
exportorientierten
Sektoren innerhalb
eines nachhaltigen
substanzstarken
Aktienblocks
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Entwicklung der Bayernlnvest Asset Allokation
Wie haben sich die Allokationen im Anleihesegment entwickelt?
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Quelle: Bloomberg, Bayerninvest; Stand: 20.04.2021
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Entwicklung der Bayerninvest Asset Allokation
Wie haben sich die Allokationen im Anleihesegment entwickelt?
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Quelle: Bloomberg, Bayerninvest; Stand: 20.04.2021
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Entwicklung der Bayernlnvest Asset Allokation
Wie haben sich die Allokationen im Alternativen Segment entwickelt?

Alternatives
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Quelle:
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Bayerninvest Anlagestrategie 2021

Asset Allokation-Empfehlung

] Jrewa ] ]
4 1 ] ] |

| Anteihen N ] 1 ] |
Rates Duration ! ! 1 1 |

Staatsanleihen USA

Starke Untergewichtung

Staatsanleihen Euroraum

Inflationsgeschiitzte Anleihen _
Pfandbriefe _

Credit Beta _
Unternehmensanleihen IG _
High Yield Anleihen _

Anleihen Schwellenlander

I
Aktien USA I
Aktien Euroraum _ _

Aktien Schwellenlédnder

Alternative Investments _ _
Gold I
Infrastruktur I

Sonstige Al

Untergewichtung

Meutrale Position

+ Ubergewichtung

++ Starke Ubergewichtung

USD/EUR

Quelle: Bayerninvest, Stand: 20.04.2021
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Bayerninvest Asset Allokation in den Wahrungsallokation —
drei Multi-Asset Riskioprofilen Konservatives Risikoprofil

Konservativ

Liquiditat I 6%

Anleihen - 63%
Aktien - 25%

Alternative
6%
Investments

Ausgewogen Dynamisch

I 6% I 7%
I~ B

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Quelle: Bayerninvest, Stand: 20.04.2021
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Nachhaltigkeit — Bayernlnvest normative Mindeststandards
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Bausteine einer Anlagestrategie

Klassische Anlageansatze lassen sich mit Nachhaltigkeitskriterien kombinieren

Ziel

Beispiel

Primare
Assets

&—— NEGATIVLISTE —e

Ausschlussfilter

Normenbasierte
Analyse, Ausschluss
aufgrund spezifischer
Wertvorstellungen

Ausschluss von

Waffenproduzenten
> Aktien
> Anleihen

Best-in-Class

Auswahl der besten
Unternehmen
innerhalb der Peer
Group basierend auf
ESG-Kriterien

Investition in Branchen-
flihrer in den Bereichen
Umwelt, Soziales und
Governance (ESG)

> Aktien
> Anleihen

ESG-Integration

Systematische
Integration von
ESG-Kriterien in die
Fundamentalanalyse

Ubergewichtung von
Unternehmen mit
hohem ESG-Rating

> Aktien
> Anleihen
> Alternatives

Wirkungsorien-
tierung (Impact)

Zielt neben einer
dkonomischen Rendite
auch auf nicht-
finanzielle Faktoren ab

Alternatives

Spezifische Ausrichtung
auf erneuerbare Energien
oder Green Bonds

Inwiefern Nachhaltigkeitskomponenten in dem Investmentprozess berlicksichtigt werden sollten, erfolgt in enger Absprache mit unseren Kunden.
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Nachhaltige Finanzprodukte
Empfohlene Mindestausschlisse fur nachhaltige Produkte

NACHHALTIGE ROBUSTE
INVESTMENTSTRATEGIE

Solide Rendite

Breite Diversifikation und Fokus
auf nachhaltige Substanz, soliden

Ertrag, Innovation und Wachstum

©
-
O
[
[
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o
o.
<
wl
(@]
<
=
x

sorgen fiir erhohte Resilienz Gber

den gesamten Anlagezyklus.

* Ausnahme Bayernlnvest Euro Reserve Bond Fonds. Stand: 01.04.2021.
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Bayerninvest fur Sie!
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lhre Ansprechpartner
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lhre Ansprechpartner
Kundenbetreuung & Vertrieb

"V

Holger Leimbeck Steffen Hahn, CFA Hermann Boscheinen Heinrich Oberkandler, CFA
Bereichsleiter Leiter Bereichsdirektor Sparkassen Direktor
Kundenbetreuung & Vertrieb Institutionelle Kunden Institutionelle Kunden Institutionelle Kunden
holger.leimbeck@bayerninvest.de steffen.hahn@bayerninvest.de hermann.boscheinen@bayerninvest.de heinrich.oberkandler@bayerninvest.de
1 i
;/
Patrick Klinger, CFA Peter Tscheperkow
Direktor Sales Manager
Institutionelle Kunden Institutionelle Kunden
patrick.klinger@bayerninvest.de peter.tscheperkow@bayerninvest.de
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Disclaimer

Diese Prasentation wurde auf Grundlage von nach Ansicht der Bayerninvest Kapitalverwaltungsgesellschaft (Bl) als zuverldssig und genau geltenden Quellen erstellt, ohne dass die Bl eine Gewahr
fur Vollstandigkeit und Richtigkeit dieser Quellen Gbernimmt. Aus der in dieser Prasentation gemachten Angaben kann keine verbindliche Aussage Uber kinftige Wertentwicklungen gemacht
werden.

Die Prasentation wurde von der Bl nach bestem Wissen und Gewissen erstellt, ohne dass eine Gewahr fir Vollstandigkeit und Richtigkeit Gbernommen wird. Sie soll lediglich als allgemeine
Information dienen und gibt das Meinungsbild der Bl wieder. Die gedulRerten Ansichten kénnen je nach Markt- und anderen Bedingungen jederzeit Veranderungen unterliegen. Die Bl Gbernimmt
keine Gewahr daflr, dass sich Lander, Méarkte oder Branchen wie erwartet entwickeln. Investitionen enthalten Risiken, bspw. politische und wahrungsbedingte Risiken. Die Rendite und der Wert
der zugrunde liegenden Anlagen konnen sinken oder steigen und kdnnen zu einem vollstandigen Verlust des eingesetzten Kapitals fihren. Die Bayerninvest haftet nicht fir den Eintritt einer
bestimmten Performance der Anlage. Soweit die Prasentation eine Angabe einer Performance eines von der Bl verwalteten Fonds enthalt, ist die Performance nach BVI-Methode berechnet. Bei
Bruttoperformance werden die auf Fondsebene anfallenden Kosten (z.B. Verwaltungsvergitung, Prifungskosten, Trading Kosten etc.) nicht, bei Nettoperformance werden die auf Fondsebene
anfallenden Kosten bericksichtigt. Die auf Kundenebene anfallenden Kosten (Ausgabeaufschlag, Depotkosten etc.) sind in der angegebenen Performance nicht bertcksichtigt. Bei einer Anlage in
Publikumsinvestmentvermdgen sind die im Verkaufsprospekt beschriebenen Regelungen maligeblich.

Die Haftung der Bl beschrankt sich auf Vorsatz und grobe Fahrlassigkeit. Im Falle der Verletzung von Kardinalpflichten haftet die Bayerninvest auch fir einfache Fahrlassigkeit. In diesen Fallen ist
die Haftung jedoch auf den typischen und vorhersehbaren Schaden beschrankt. Die Haftungsbeschrankung gilt neben dem Empfanger dieses Dokuments auch gegenlber Dritten, die dieses
Dokument moglicherweise prifen oder Informationen hieraus verwenden. Die Beschrankung der Haftung bezieht sich auf samtliche Verluste sowie unmittelbare Schaden und Folgeschaden. Die
Prasentation beinhaltet weder eine personliche anleger- und objektgerechte, bzw. steuerliche oder rechtliche Beratung. Diese Prdasentation richtet sich an ,Professionelle Kunden” und , Geeignete
Gegenparteien”, nicht aber an ,,Privatkunden” im Sinne des § 67 WpHG. Es wird darauf hingewiesen, dass diese Prasentation in Folge dessen nicht die Vorgaben der BaFin im Hinblick auf
Informationen durch Kapitalverwaltungs- und Wertpapierhandelsgesellschaften gegenlber Privatkunden erfillt.
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Wir danken lhnen
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