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Rund ein Viertel des

weltweiten Wirtschaftstums

von 3,2 Prozent im Jahr
2025 war auf hohe
Investitionen in den Ausbau

der Kl-Infrastruktur zurtick-

zufihren. Damit war Kl eine

zentrale Saule fur ein
insgesamt robustes, aber
langfristig unterdurch-
schnittliches Wachstum.

2026 durfte diese
Entwicklung nach unserer
Erwartung breiter
abgestutzt sein, so dass das

globale Wachstum sich
leicht beschleunigt.
Entscheidend ist dabei die
zunehmende Verteilung auf

mehrere Sektoren und
Regionen und damit eine
geringere Abhangigkeit von
einzelnen strukturellen

Treibern.
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Nach cTem KI-Boom: Po"rtfolio verlreitera

KlI-Investitionen 2025 als zentrale Wachstumssaule

Sektorrotation zu Zyklikern

Lateinamerika im Fokus

Ein zentraler Treiber ist der globale Zinssenkungszyklus der Zentralbanken. Dieser wurde 2024 von
der Europaischen Zentralbank eingeleitet und ist seit dem vergangenen Jahr weltweit breit
abgestltzt. Voraussetzung bleibt ein kontrollierter Inflationspfad, der den Notenbanken weiteren
geldpolitischen Spielraum eréffnet. Die wachstumsstiitzende Wirkung niedrigerer Zinsen entfaltet
sich erfahrungsgemaB mit zeitlicher Verzdgerung und durfte insbesondere im weiteren Verlauf des
Jahres 2026 zunehmend sichtbar werden.

Zusatzliche Impulse kommen aus den Regionen: In den USA wirkt eine wirtschaftsfreundliche
Politik unterstlitzend, in Europa stimulieren umfangreiche Fiskalprogramme Investitionen in
Infrastruktur und Verteidigung. In Asien sorgt die Schwache des US-Dollars fur Ruckenwind.
Flankiert wird dieses Umfeld durch weiterhin konjunkturfreundliche, vergleichsweise tiefe Olpreise,
welche die Kaufkraft stutzen und die Kostenbasis vieler Unternehmen entlasten.

Breitere Marktteilnahme an den Aktienmarkten

An den globalen Aktienmarkten ist seit Jahresbeginn eine ausgepragte Sektorrotation zu
beobachten. Wahrend im Vorjahr vor allem hochkapitalisierte, Kl-sensitive Titel aus den Bereichen
Technologie und Kommunikation dominierten, stehen aktuell zyklische Sektoren wie Industrie und
Grundstoffe im Vordergrund. Gleichzeitig gewinnen kleinere und mittelgroBe Unternehmen an
Dynamik, wodurch gleichgewichtete Indizes ihre kapitalgewichteten Pendants tubertreffen konnten.
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Diese Entwicklung ist aus Marktsicht positiv, da sie die Aktienhausse breiter abstitzt und die Widerstandsfahigkeit der Markte erhoht.
Zyklische Sektoren profitieren dabei nicht nur von einer sich aufhellenden Konjunktur, sondern auch von attraktiveren Bewertungen
im Vergleich zu defensiven Wachstumssegmenten. Zudem zeigen sich erste positive Gewinnrevisionen, welche die Rotation
fundamental untermauern. Vor diesem Hintergrund erwarten wir, dass sich dieser Trend in den kommenden Quartalen fortsetzt.

Lateinamerika mit neuem Riickenwind

Aktien aus Lateinamerika haben in den vergangenen zwei Aktien Lateinamerika im Vergleich zu EM und Welt

Jahrzehnten eine volatile Seitwartsentwicklung gezeigt und [,
standen im Vergleich zu anderen Regionen lange im Hintergrund. In | 20000
jungerer Zeit zeichnet sich jedoch ein  struktureller

Stimmungsumschwung ab. Politische Reformen

marktorientiertere wirtschaftspolitische Ansatze — unter anderem
in Argentinien, Mexiko und Chile - starken das Vertrauen der 80,00
Investoren und verbessern die mittelfristigen o

Wachstumsaussichten.

Darliber hinaus profitiert Lateinamerika in einem geopolitisch
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Lieferketten und seiner Rolle als rohstoffreiche, strategisch vergleichsweise neutrale Region. Ein zusatzlicher Impuls kommt von der
Abschwachung des US-Dollars, die traditionell unterstitzend fur Schwellenléander wirkt. Gleichzeitig verfligen viele Lander der Region
Uber hohe reale Zinsen, was den Zentralbanken zusatzlichen geldpolitischen Spielraum er6ffnet. In Kombination mit im

internationalen Vergleich attraktiven Bewertungen sehen wir weiterhin signifikantes Aufholpotenzial gegentuber dem Weltaktienindex.

Diversifikation: Qualitétstitel ergdnzen durch Zykliker, Schwellenlander und Rohstoffe

G litik und Profiteur von Diversifizierung der

S e Lieferketten als rohstoffreiche und
Multipolaritat : £
strategisch neutrale Region.
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In einem weiterhin von geopolitischen Unsicherheiten gepragten
Umfeld bleibt eine fokussierte Ausrichtung auf Qualitatstitel mit soliden
Bilanzen und verlasslicher Dividendenstarke zentral — insbesondere in
der Schweiz und Europa. Mit Blick auf eine sich verbessernde
Konjunktur erscheint es jedoch sinnvoll, Portfolios gezielt durch
zyklische Sektoren und ausgewahlte Schwellenlander zu erganzen.
Neben Asien ricken dabei lateinamerikanische Aktien zunehmend in
den Fokus, wobei eine selektive Umsetzung und aktive Risikosteuerung
entscheidend bleiben. Nach dem parabolischen Anstieg von Gold und
Silber empfehlen wir zudem, einen Teil der Gewinne in ausgewahlte
Rohstoffaktien umzuschichten, um von einer zyklischen Belebung der
Nachfrage zu profitieren und das Portfolio breiter zu diversifizieren.

Torsten Steinbrinker ist CEO, Adrian Roestel Leiter Portfoliomanagement der Reichmuth Integrale Vermdégensverwaltung AG.
Dr. Matthias Ramser ist Chief Investment Officer (CIO) von Reichmuth & Co Privatbankiers.

Disclaimer

Bei dem vorliegenden Dokument handelt es sich um eine Marketing-Kommunikation der Reichmuth & Co, MaximilianstraBe 52, 80538 Miinchen, die reinen Informationszwecken dient
und nicht den Anspruch auf vollstandige Darstellung erhebt. Sie stellt weder ein Angebot noch eine Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Finanzprodukten dar und
ersetzt nicht die Beratung und Risikoaufklarung durch Ihren persénlichen Berater. Individuelle Steuer- und/oder Rechtsfragen bitten wir Sie, bei Bedarf mit einem Angehdrigen der steuer-
und/oder rechtsberatenden Berufe zu besprechen. Obwohl diese Unterlagen mit groBer Sorgfalt erstellt wurden, kann Reichmuth & Co keine Haftung fir die Richtigkeit, Vollstandigkeit
oder ZweckmaBigkeit des Inhalts Gbernehmen. Die Haftung wegen Vorsatz und grober Fahrlassigkeit bleibt unberihrt.

Uber Reichmuth & Co Integrale Vermogensverwaltung AG

Die Reichmuth & Co Integrale Vermdgensverwaltung AG ist eine deutsche Schwestergesellschaft der Reichmuth & Co Privatbankiers, einer Schweizer Privatbank mit unbeschréankter
Haftung der Gesellschafter. Pragend fur die Haltung der Reichmuth & Co Gruppe ist ein kritischer, unternehmerischer Ansatz und eine langfristige, realwertorientierte und globale
Perspektive. Mit insgesamt zwolf Mitarbeitenden an den Standorten Miinchen und Dusseldorf bietet die Reichmuth & Co Integrale Vermogensverwaltung AG vermogenden Privatkunden
und institutionellen Investoren in Deutschland eine ganzheitliche Betreuung in sdmtlichen Anlage- und Finanzfragen. Das umfasst die individuelle Vermégensverwaltung, Anlageoptionen

in Infrastrukturanlagen sowie Vorsorgelésungen nach Schweizer Pragung.
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