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Weiterhin zuversichtliche Investoren

Das Investorenvertrauen bleibt weiterhin von Zuversicht gepradgt. Verschiedenste makrod-
konomische Indikatoren wie auch der unternehmensbezogene Nachrichtenfluss verstarken
diese Grundausrichtung. In diesem Umfeld Gberrascht es nicht, dass der Swiss Market
Index (SMI) in der vergangenen Woche zwar ein neues Hochst erreichte, die Woche aber
wieder leicht unter der Schwelle von 12°000 Punkten beendete. Das sind 11.8% mehr als zu
Jahresbeginn.

Weiterhin wird der Eindruck vermittelt, dass die Wirtschaft in China unter neuen Covid
Ausbrichen leidet, insbesondere in der Exportregion Guangdong. Auch der rasante
Lohnanstieg der letzten Jahre sorgte dafr, dass die Fertigungsstatten in China ihren
Hohepunkt Gberschritten haben durften. Derzeit wird jedenfalls ein «Reshoring» nach
Europa beobachtet, d.h. Lieferketten weg von China werden begtinstigt. Das betrifft
beispielsweise Firmen wie Pierer Mobility und den Fahrradhersteller Woom. Dank Robotern,
Ingenieurskapazitdten und Schichtbetrieb ist die Produktion in (Ost-)Europa glinstiger als
in China, Stidkorea oder Vietnam geworden.

Wenig Uberraschend glitt deshalb der chinesische Einkaufsmanagerindex der nichtstaatli-
chen Unternehmen auf 51.3 Punkte (-0.7) zurlick. Der Shanghai Shenzhen CSI 300 Index,
Leitindex der chinesischen Privatwirtschaft, liegt 2.5% tiefer als zu Jahresbeginn. Aber
gewiss ist der Aktienmarkt auch nicht gerade der Hauptfokus der Kommunistischen Partei,
die derzeit in Beijing ihren 100. Geburtstag feiert — wobei nicht der Griinder Mao im Vorder-
grund steht, sondern der heutige Partei-, Staats- und Armee-Fihrer Xi Jinping.

Optimismus macht sich weiterhin beidseits des Atlantiks breit. Die US Wirtschaft Gberzeugt
mit einem zuletzt unerwartet starken Anstieg der Beschéftigung. Die kurzfristigen Effekte
der Inflation scheinen da wie hier unter Kontrolle. In Deutschland ist sie im Juni auf 2.3%
gesunken. Die Inflationsgefahren, die medial kolportiert worden sind, erweisen sich immer
mehr als Uberzogen. Und in Europa widerspiegelte der starke Ifo Indexanstieg, dass man
wirklich an einem Wendepunkt zu einem mehrjahrigen Aufschwung angelangt ist.

Europa setzt gerade auch in der Chipindustrie zur Aufholjagd an. In Forschung, Entwick-
lung und Produktion wird Gas gegeben. Das demonstrieren auch die Pldne von Infineon,
Bosch und Globalfoundries. Interessant ist in diesem Zusammenhang der Chip-Anteil in
einem Auto. Seit VW 1967 den ersten Motor mit einer elektronischen Benzineinspritzung
gebaut hatte, der Jetronic von Bosch, ist der Anteil von Chips stets gestiegen. Derzeit liegt
der Wert der Mikroelektronik in einem Auto bei 700 Franken in einem Neuwagen, in vier
Jahren drfte er durch die verstarkte eMobilitat bereits 1°000 Franken Gbersteigen. Davon
profitiert auch u-blox.
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Marktdaten

Aktienmérkte Seit 31.12.20
SMI 11'964.8 +11.8%
SPI 15'393.8 +15.5%
DAX € 15'650.1 +14.1%
Euro Stoxx 50 € 4'084.3 +15.0%
S&P 500 $ 4'352.3 +15.9%
Dow Jones $ 34'786.4 +13.7%
Nasdaq $ 14'639.3 +13.6%
MSCIEM $ 1'355.4 +5.0%
MSCI World $ 3'046.1 +13.2%
Obligationenmaérkte Seit 31.12.20
SBI Dom Gov TR 230.2 -4.2%
SBI Dom Non-Gov TR 1201 +0.1%
Immobilienmarkte Seit 31.12.20
SXI RE Funds 508.9 +5.3%
SXI RE Shares 3'169.8 +3.8%
Rohstoffe Seit 31.12.20
Ol (WTI; $/Bbl.) 75.2 +54.9%
Gold (CHF/kg) 52'916.6 -2.1%
Wechselkurse Seit 31.12.20
EUR/CHF 1.0926 +1.0%
USD/CHF 0.9209 +4.0%
EUR/USD 1.1865 -2.9%

Kurzfristige Zinsen

3M

CHF -0.75

EUR -0.55

usb +0.14
Langfristige Zinsen

10 Jahre

CHF -0.24

EUR -0.28

usD +1.42

Teuerung

2021P

Schweiz +0.5%

Euroland +1.0%

USA +1.6%

Wirtschaft (BIP real)

2021P
Schweiz +5.0%
Euroland +6.0%
USA +3.0%
Global +5.4%

Progn. 3M Progn. 12M
-0.8--0.6 -0.8--06
-0.6--05 -0.6--04

00-+03 00-+03

Progn. 3M Progn. 12M
-0.6--04 -03--01
-0.6--0.3 -0.2-+0.2
+12-+14 +14-+16

2022P 2023P
+1.2% +1.2%
+1.5% +2.0%
+2.4% +2.5%
2022P 2023P
+2.0% +1.8%
+2.6% +1.8%
+2.0% +2.2%
+3.5% +3.5%
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Thema der Woche: Das geldpolitische Rollenverstandnis
bleibt ausgezeichnet

Wenn wir uns an den Beginn der Pandemie zurlickversetzen, so war beeindruckend, wie
rasch und klar die Zentralbanken reagiert haben. In der globalen Finanzkrise von 2008/09
war das nicht so. Vielmehr stellte man damals ein unkoordiniertes, zégerliches Vorgehen
fest. Nicht so im Friihjahr 2020: Da wurde rasch auf den Absturz reagiert. Weil die Geldum-
laufsgeschwindigkeit absackte, musste das Gleichgewicht zum Guterkorb mit umso mehr
Zentralbankgeld kompensiert werden, um eine Depression zu vermeiden.

Dank der Impffortschritte lasst sich inzwischen erhoffen, dass allmahlich Schutzmassnah-
men entfallen und das Wirtschaftsgeschehen weiter an Dynamik zulegt. Damit verbunden
sind ein erhdhtes Verbrauchervertrauen und letztlich ein Anstieg der Geldumlaufgeschwin-
digkeit: Das heisst, Geld, das bislang auf Konti gehortet wurde, fliesst wieder in den
Konsum und st Investitionen aus. Da unstete Konsum-, Spar- und Zahlungsverhalten wird
in einer stabilitatsorientierten Zentralbank genau verfolgt.

Die Aufgabe, Preisstabilitdt zu wahren, ist bei vielen Zentralbanken die vorrangige Aufga-
be. Ihr Rollenverstdndnis blieb in dieser Krise ausgezeichnet. Manchenorts sind zwar die
Grenzen zwischen der Geld- und der Fiskalpolitik kaum mehr zu erkennen, beispielsweise in
China, in Russland und in der Tirkei. Andernorts werden glaubwirdige Geldpolitiker
voriibergehend sogar Regierungschefs (z.B. Italien mit Mario Draghi), um mit ihrem geldpo-
litischen Reputationsvorsprung auch noch ein staatliches Reformprogramm durchzusetzen.

In Westeuropa wie auch in den USA blieben die jeweiligen Zentralbanken gentigend distan-
ziert, um sich gegen eine monetéare Staatsfinanzierung zu wehren. Selbst wenn die Zentral-
banken einen wesentlichen Teil der Staatsanleihen halten, so bleibt der Markteinfluss
immer noch dominant. Es kommt beispielsweise zu Renditeabstdnden zwischen Anleihen
von fiskalisch «disziplinierten» und «weniger disziplinierten» Staaten. Diese Renditespreads
sind wichtig und signalisieren, wie viel Vertrauen der Markt in die Soliditat der Staatsfinan-
zen eines Landes hat. Vorwartsgerichtet bleibt aber der Kern: Die Preisstabilitat ist
gewahrt und sicheres, vertrauenswiirdiges Geld wird nicht durch Algorithmen und Block-
chains geschaffen, sondern von kompetenten Institutionen gehitet.

Die wichtigsten Termine in der neuen Woche

5.Juli2021 Eurozone: Einkaufsmanager Dienstleistungsgewerbe & Sentix
Investorenvertrauen Juli

6.Juli 2021 Eurozone / Deutschland: ZEW Aktuelle Lage und konjunktureller Ausblick
Juli

7.Juli 2021 Deutschland / USA: Industrieproduktion Juni und Hypothekenantrage Juni
8.Juli 2021 USA: Erstantrage Arbeitslosenhilfe & registrierte Arbeitslose Woche 26
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Nachrichten

Zugerberg Finanz Wandertag August
2021

Am Freitag, 20. August 2021 (Verschie-
bedatum Do, 26. August 2021) findet
die 13. Ausgabe des Zugerberg Finanz
Wandertags statt. Nach mehr als einem
Jahr freuen wir uns sehr darauf, wieder
gemeinsam mit Ihnen auf unserem
schénen Hausberg zu wandern.

Die Gesamtldange der Wanderung
betragt rund 19 Kilometer mit einer
reinen Wanderzeit von ca. 5 Stunden.
Sie ist daher nur fur getibte Wanderer
mit entsprechender Kondition und
Ausdauer zu empfehlen. Der kréonende
Abschluss bildet ein Apéro im schénen
Park des Lussihofs.

Bitte merken Sie sich das Datum bereits
vor. Weitere Details zur Route und die
Maéglichkeit zur Anmeldung werden in
Kiirze tber den Veranstaltungsbereich
unsere Webseite abrufbar sein.

Zugerberg Finanz KidsDay 2021

Am Mittwoch, 18. August 2021 findet
in Zusammenarbeit mit der Stiffung
Next Sport Generation die 7. Ausgabe
des Zugerberg Finanz KidsDay in Stein-
hausen statt. Flr diesen Plausch-Fuss-
ballnachmittag kénnen sich Kinder der
Jahrgdnge 2009-2015 anmelden.
Austragungsort ist die Sportanlage
Eschfeld in Steinhausen. Gekickt wird
zwischen 13.00 und 17.00 Uhr.

Jedes Kind erhalt ein Starter-Paket mit
Fussballtrikot, Trinkflasche, Imbiss-Bon
und weiteren Extras. Getrdnke und
gesunde Snacks stehen den Kindern a
discrétion zur Verfiigung. Gerne kénnen
Sie Ihr/e Kind/er Gber nachfolgenden
Link anmelden.

zur Anmeldung

Alle hier veréffentlichten Angaben dienen ausschliesslich der
Information und stellen keine Anlageberatung oder sonstige
Empfehlung dar. Die vorliegende Publikation beruht unserer
Auffassung nach auf als zuverlassig und genau geltenden, allge-
mein zugénglichen Quellen. Fir die Richtigkeit und/oder
Vollsténdigkeit der Informationen kénnen wir keine Gewahr
Gibernehmen. Diese Publikation richtet sich ausschliesslich an
Kunden/Interessenten aus der Schweiz und die rechtlichen
Hinweise im Impressum auf www.zugerberg-finanz.ch finden
entsprechend Anwendung. © Zugerberg Finanz AG, Daten per
02.07.2021. Bilder: stock.adobe.com, unsplash.com
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