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Guter Start ins neue Jahr Marktdaten
Aktienmarkte YTD 2019
SMI 9 024.0 +7.1%
SPI 10 525.1 +7.1%
DAX € 11 205.5 +6.1%
Euro Stoxx50 € 31349 +4.4%
S&P 500 $ 2 670.7 +6.5%
Dow Jones $ 24 706.4 +5.9%
MSCIEM $ 1018.0 +5.4%
MSCI World $ 2 000.8 +6.2%
Obligationenmaérkte YTD 2019
SBI Dom Gov TR 223.8 -0.7%
SBI Dom Non-Gov TR 139.0 -0.2%
Der Stillstand der Verwaltung in den USA  latur. Inzwischen liegt beispielsweise der ak-
(«Government Shutdown») hélt nach wie vor  tienbezogene Leitindex Swiss Market Index Immobilienmérkte vTD 2019
an und zehrt immer mehr an den Nerven  (SMD nach lediglich drei Handelswochen bei SXI RE Funds 3759 +4.0%
der 800000 Angestellten, die keinen Lohn 9024 Punkten (+7%). Das ist der positivste SXI RE Shares 2 493.6 +4.3%
bekommen. Die Briten sind immer noch in  Start in den Monat Januar, seit es den aktien-
einem vertragslosen Zustand mit der Euro-  bezogenen Leitindex SMI in seiner elektroni- Y10 2019
paischen Union. Selbst schwéchere Handels-  schen Form gibt (August 1996). Mit seiner Ja- 53.8 +18.7%
zahlen aus China kiimmern die Borse nicht.  nuar-Performance ist der Gesamtwert der 20 12821 +01%
Die geringere globale Nachfrage nach chine-  wichtigsten und liquidesten Schweizer Aktien
sischen Gutern hangt allerdings auch damit  auf 1090 Milliarden Franken gestiegen. ¥TD 2019
zusammen, dass man sich angesichts der an- 1.1310 +0.5%
gedrohten Erhéhung der Strafzdlle von 10%  Die Performance dieser Januarwochen ist 09954 +11%
auf 25% bei chinesischen Importware frilh-  als eine Reaktion auf die computergestitzte 11363 _07%

zeitig eingedeckt hat.

Verkaufswelle im Dezember 2018 zu verste-

Kurzfristige Zinsen
10J Prog.3M Prog.12M

hen. Gemessen am grossen US-amerikani-
Die chinesische Volkswirtschaft wéachst  schen Aktienindex S&P 500 mit einer Kapi-

deutlich weniger dynamisch. Sie befindet  talisierung von 23000 Milliarden US-Dollar CHF -0.70 -0.8--0.7 -0.3-£0.0
sich strukturell ohnehin in einer jahrelangen  wurde geschétzt, dass rund 85 % des Handels EUR —0.34 -0.4--03 +0.1-+03
Transformation von einer investitionsgetrie-  im Dezember durch Algorithmen ausgeldst USD 276 $27-429 +3.0-+3.3

benen zu einer konsumgepragten Volkswirt-  worden sind. Diese kénnen typischerweise in
schaft. Monatliche Werte dirften da keines-  Feiertagswochen, wenn die meisten Handler
falls Gberbewertet werden. In diesen Wochen  ferienabwesend sind, nicht nur die Markte

Langfristige Zinsen
10J Prog.3M Prog.12M

steuert China beispielsweise auf geringfiigi-  prégen, sondern auch eine selbstverstérken- CHF -0.14 -0.2-+0.2 +0.3-+0.4

ge Produktionszahlen zu, denn es sind der-  de Wirkung entfalten. EUR +0.25 +0.3-+0.4 +0.5-+0.8

zeit Hunderte von Millionen Chinesen auf UsD 1278 +2.7-429 +3.3-+3.6

dem Weg zu ihren heimatlichen Wurzeln,  Die nachsten Wochen werden vorwiegend

wo in den kommenden Wochen im familid&-  von unternehmerischen Fakten getaktet. Teuerung

ren Umfeld die traditionellen Neujahrsfeiern  Die Saison der intensiven Jahresendbericht- 2019P 2020P 2021P

stattfinden werden. erstattung hat begonnen. Teils waren die Schweiz +1.0% +1.0% *La%
ersten Ergebnisse positiv aufgenommen Euroland +1.5% +1.5% +1.5%

Es gibt kein Problem, das in den vergange-  worden (z.B. Partners Group). Andere wie- USA +2.1% +1.5% +2.0%

nen drei Wochen gelést worden wére, aberan  derum haben enttduscht, weil sie nicht in der
den Kapitalmarkten hat sich die Nervositdt  Lage waren, eine mittelfristige Richtung der
deutlich gelegt. Was man als Jahresauszug  Bruttogewinnentwicklung zu kommunizieren

Wirtschaft Bip real
2019P 2020P 2021P

in den Handen halt, ist bereits wieder Maku-  (z.B. Geberit). Sl S S S
Euroland +1.6% +1.5% +1.6%
USA +2.2% +1.2% +2.0%
Global +3.5% +3.0% +3.2%
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Thema: Kein wesentlicher Zinsanstieg im laufenden Jahr

e s o i e R

In Europa verlduft der Beschaftigungsver-
lauf positiv, was die Entwicklung der Haus-
haltseinkommen erfreut. Der Konsum bleibt
derzeit die wichtigste konjunkturelle Stltze.
Die Inflation im Euroraum wie auch in der
Schweiz hat sich weiter abgeschwécht. Die
Verbraucherpreise sind gemass dem Statistik-
amt Eurostat um 1.6% zum entsprechenden
Vorjahresmonat gestiegen. Zentral ist je-
doch die Kerninflationsrate, bei der schwan-
kungsanféllige Energie-, Lebensmittel- und
Genussmittelpreise nicht bertcksichtigt wer-
den. Diese Inflationsgrésse verharrte im De-
zember wie erwartet bei geringen 1.0 %.
Zudem hatten sich in der Eurozone zu-
letzt die Anzeichen fir eine Verlangsamung
des Wachstums verstarkt. Ausserdem sorgte
die jlingste Serie schwécherer Konjunkturda-
ten daflr, dass die Europdische Zentralbank
(EZB) eine Zinserhéhung wohl tber das drit-
te Quartal 2019 hinauszdégern durfte. Aller-
dings endet schliesslich zum Jahresende das
Mandat von EZB-Prasident Mario Draghi. Da
ware es nachvollziehbar, wenn er im vierten
Quartal 2019 eine leichte Erhéhung des Leit-

zinses vornehmen dirfte. Damit kdnnte er
nach dem Grundsatz «geldpolitische Mission
erflllt» abtreten.

Tiefe Inflationsraten sind immer auch
das Ergebnis einer weitsichtigen Geldpoli-
tik. Die EZB war in den vergangenen Jahren
weniger expansiv, als man es im Allgemei-
nen wahrnehmen wollte. Das hat zu einer an-
deren geldpolitischen Wirkung gefihrt als in
den USA mit ihrer zeitlich und inhaltlich un-
terschiedlichen Geldpolitik.

Wer der Balance von volkswirtschaftli-
chen Grossen und deren Veranderung nicht
genigend Beachtung schenkt, kann plétzlich
Uberrascht von der Marktwirkung des eige-
nen Tuns und Lassens aufwachen. Die Infla-
tion von 25% in der Turkei ist das Resultat ei-
ner verheerenden Wirtschafts-, Finanz- und
Geldpolitik. Schlimmer steht es in Argentini-
en. Da ist die Inflationsrate im vergangenen
Jahr auf 48% gestiegen und zahlt damit zu
den héchsten weltweit. Fiir 2019 erwartet die
Regierung nach einschneidenden Massnah-
men immerhin einen Riickgang auf rund 23 %.

Die wichtigsten Termine in der neuen Woche

Eurozone/USA: Einkaufsmanagerindex Industrie & Dienstleistungen Januar

22.01.2019: Eurozone/Deutschland: ZEW Konjunkturerwartungen Januar
23.01.2019: Eurozone: Konsumentenverfrauen Januar

24.01.2019:

25.01.2019:

Deutschland: ifo Aktuelle Lage und Geschéftsklima Januar

Alle hier veroffentlichten 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, allgemein zugénglichen Quellen. Fur die Richtigkeit und/oder Vollstan-
digkeit der Informationen kénnen wir keine Gewahr Gbernehmen. 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, Liissiweg 47, CH-6302 Zug,
+4141769 50 10, info@zugerberg-finanz.ch, www.zugerberg-finanz.ch; Foto: Andreas Busslinger, Fotolia. Schlusskurse per 18.01.2019; Wirtschaftsdaten per
18.01.2019, Wirtschaftsprognosen vom 18.01.2019. Wiedergabe nur unter Quellenangabe gestattet.
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Nachrichten

Neuer Auftritt

Wie Sie sicher auf den ersten Blick ge-
sehen haben, erscheint dieser Wochen-
bericht in einem neuen, frischeren Kleid.
Wir haben in den vergangenen Wochen
unseren Auftritt Uberarbeitet. Nach fast
20 Jahren war es Zeit, unser Erschei-
nungsbild aufzufrischen. Kiinftig treten
wir, was das Logo betrifft, mit einer rei-
nen Wortmarke (Zugerberg Finanz) auf:

ZUGERBERG "'™AN?

Verlangerung der Kundenaktion

Wir freuen uns Ihnen mitteilen zu dir-
fen, dass die Kundenaktion in Zusam-
menarbeit mit der Swissquote Bank bis
Ende Januar 2019 verlangert wurde.
Mehr dazu...

Zugerberg Finanz Wirtschafts- und
Borsenausblick — ausgebucht

Diese Woche findet in Luzern und Zug
die 23. Ausgabe des Zugerberg Finanz
Wirtschafts- und Borsenausblicks statt.
Alle drei Anldsse sind ausgebucht. Wir
freuen uns (iber das grosse Interesse.

Dienstag, 22.01.2019
18.00 bis ca. 2015 Uhr, Luzern

Donnerstag, 24.01.2019
10.00 bis ca. 1215 Uhr, Zug

Donnerstag, 24.01.2019
18.00 bis ca. 20.15 Uhr, Zug

Mehr dazu...

Herzlich grisst,
Timo Dainese

212


https://www.zugerberg-finanz.ch/blog/verlaengerung-der-kundenaktion/
https://zugerberg-finanz.ch/wirtschafts-und-boersenausblick/

