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Konjunkturelles Dynamiktief {iberwunden

Die Weltwirtschaft nimmt Fahrt auf. Der
Stellenzuwachs in der US-Wirtschaft ist mit
+275000 neuen Stellen erneut starker als
erwartet ausgefallen. Die Arbeitslosigkeit
wird mit rekordtiefen 3.6% ausgewiesen,
allerdings bei einer bescheidenen Beschéf-
tigungsquote. Dennoch: Die Wirtschaft
brummt. Das hat sich auch in der jiingsten
Quartalsberichterstattung der Unterneh-
men gezeigt. Das konjunkturelle Dynamik-
tief neigt sich dem Ende zu. Der April war
der Monat mit der besten Gewinndynamik
seit September 2018.

Der aktienbezogene Leitbarometer Swiss
Market Index (SMI) legte seit Jahresbeginn
um 15.6% zu, doch es herrscht keine Party-
laune. Vielmehr sind die Schwergewichte
wie Novartis und Roche etwas in den Hin-
tergrund getreten. Unternehmen wie Sika,
Lonza und Partners Group haben den An-
legerfokus auf sich gelenkt. Das Allzeithoch
signalisiert aus technischer Sicht weitere
Kurssteigerungen, auch wenn diese nicht
mehr so geradlinig wie in den ersten vier
Monaten ausfallen dirften.

Das gilt auch fir die bedeutendste Aktie in
Deutschland: SAP mit einer Marktkapitali-
sierung von 140 Milliarden Euro. Der grésste
Softwarekonzern Europas profitiert stark
vom Wachstum im Cloud-Geschéft. Sein Ge-
wicht ist mittlerweile so gross wie jene des
deutschen Automobilbranche mit Daimler,
BMW, VW Vorziige und Continental zusam-
men. Allerdings sei hier erwahnt, dass die

Betrligereien von VW mit Abgaswerten und
Dieselautos den Konzern inzwischen gut 30
Milliarden Euro gekostet haben. Man méch-
te sich gar nicht vorstellen, wo der Konzern
stlinde, wenn er diese Summe in die Techno-
logieentwicklung investiert hatte.

Am Anleihenmarkt herrscht weiterhin eine
kontrare Auffassung zum Aktienmarkt-Ge-
schehen. Es scheint, als ob die amerikani-
sche, europdische und britische Zentralbank
die Leitzinsen nie mehr erhdhen wirden.
Man glaubt somit auch nicht an eine dyna-
mische wirtschaftliche Zukunft. Der Anleihe-
markt geht immer noch von einer Rezession
aus. Die Gelassenheit, mit der steigende In-
flationswerte aus den relevanten Hauptsze-
narien ausgeklammert werden, ist erstaun-
lich. Enorme Summen von Staatsanleihen
werden von Investoren gehalten, obschon
diese eine negative Verfallsrendite aufwei-
sen und langerfristig zu einem massiven
Kaufkraftverlust fuhren.

Auch Unternehmen missen am Anleihen-
markt kaum mehr etwas zahlen, um an
langfristige Mittel heranzukommen, selbst
wenn sie mit ihrem Geschaftsmodell grosse-
ren Zyklen unterworfen sind und dies nach
Lehrbuch risikaddquat entschadigt werden
musste. Der Schweizer Immobilienkonzern
SPS hat seine Anleihe, die 2027 fallig wird,
letzte Woche um 100 Millionen auf 350 Mil-
lionen Schweizer Franken aufgestockt. Die
Rendite liegt bei 0.8%. Vor zwei Monaten
waren es immerhin noch 1.2%.
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Marktdaten

Aktienmérkte
SMI

SPI

DAX €

Euro Stoxx50 €
S&P 500 $
Dow Jones $
MSCIEM $
MSCI World $

Obligationenmarkte
SBI Dom Gov TR

SBI Dom Non-Gov TR

Immobilienmérkte
SXI RE Funds
SXI RE Shares

Rohstoffe
Ol (WTI; $/Bbl.)
Gold (CHF/kg)

Wechselkurse
EUR/CHF
USD/CHF
EUR/USD

Kurzfristige Zinsen

3M
CHF -0.72
EUR -0.34
usD +2.56

Langfristige Zinsen

10J

CHF -0.31

EUR -0.02

usD +2.53
Teuerung

2019P

Schweiz +1.0%

Euroland +1.5%

USA +2.1%

Wirtschaft (BIP real)

2019P
Schweiz +1.6%
Euroland +1.6%
USA +2.2%
Global +3.5%

seit 31.12.2018

9 742.0 +15.6%
117219 +19.2%
12 412.8 +17.6%

3502.5 +16.7%

2 945.6 +17.5%
26 505.0 +13.6%

1082.8 +12.1%

2177.8 +15.6%

seit 31.12.2018
228.4 +1.4%

141.5 +1.7%

seit 31.12.2018
400.7 +10.8%

25891 +8.3%

seit 31.12.2018
619 +36.6%

41 870.3 +3.4%

seit 31.12.2018

1.1388 +1.1%
1.0166 +3.3%
1.1198 -2.1%
Prog.3M  Prog. 12M
-0.8--0.7 -0.6--0.5
-0.4--0.3 +0.1-+0.3
+2.5-+427 +29-+3.1
Prog.3M  Prog.12M
-0.2-+0.2 +0.1-+0.2
+0.3-+0.4 +0.5-+0.8
+2.7-429 +3.1-+33
2020P 2021P
+1.0% +1.4%
+1.5% +1.5%
+1.5% +2.0%
2020P 2021P
+1.5% +1.5%
+1.5% +1.6%
+1.2% +2.0%
+3.0% +3.2%

112



ZUGERBERG ™42

Thema der Woche: Die Seidenstrassen des 21. Jahrhunderts

Vor einer Woche wurde Bundesprasident
Ueli Maurer vom chinesischen Partei- und
Staatschef Xi Jinping in Beijing zu einem
Staatsbesuch empfangen. Dabei hat die
Pflege der diplomatischen Beziehungen
mit China seit weit Gber hundert Jahren vor
allem wirtschaftliche Hintergrinde. So ver-
fugt die Schweiz seit 2013 Uber ein Freihan-
delsabkommen mit China. Als eines der ers-
ten westlichen L&nder unterzeichnete die
Schweiz zuletzt ein «Memorandum of Un-
derstanding» zur chinesischen Seidenstras-
sen-Initiative. Es soll die Zusammenarbeit
zwischen China und der Schweiz bei Handel,
Investitionen und Projektfinanzierungen
entlang der Seidenstrasse intensiviert wer-
den.

Wenn der Handelsstreit zwischen den
USA und China beigelegt sein wird, dirfte
davon die Schweiz als offene, exportstar-
ke Volkswirtschaft besonders profitieren.
Und mit der Starke Europas und des Euros
durfte auch die Attraktivitat des Schweizer
Frankens abnehmen, was Chemie-, Maschi-
nen- und Pharmaprodukte sowie Uhren ver-
glnstigen wirde.

Auch Europa wird zu den Gewinnern der
Seidenstrasse zdhlen. Der euroasische Wirt-
schaftsraum ist die dynamischste Region
der Weltwirtschaft. Deshalb sind auch die
westeuropdischen Beziehungen zu Russland
so wichtig, auch wenn dies den USA ein Dorn
im Auge ist. Die wichtigste Landroute fihrt
Uber Moskau, wenn Glter von Hamburg und
Duisburg mit dem Zug nach Beijing gehen.

Eine neue Seidenstrasse ist die Nordost-
passage als alternative Handelsroute. Die
Chinesen nennen sie die «Eis-Seidenstrasse».
Sie verbindet China tber die russische Arktis
mit Europa. Durch den Klimawandel und das
Abschmelzen des Meereises wird diese Rou-
te attraktiver. Im Gegensatz zum Weg durch
den Suezkanal gibt es da keine Piraten, aber
wegen der Eisberge missen die Schiffe
selbst im Sommer von Eisbrechern begleitet
werden. Russland hat schon jetzt die grosste
Eisbrecherflotte der Welt, China holt auf und
baut eigene, atombetriebene. Ein zentrales
Problem ist allerdings, dass die Eisschmelze
zu unterschiedlichen Zeitpunkten einsetzt.
Das macht die Lieferungen bisher nicht ter-
mingenau planbar.

Die wichtigsten Termine in der neuen Woche

06. Mai 2019: China: Caixin Einkaufsmanagerindizes April

07. Mai 2019: Deutschland: Industrielle Auftragslage und Produktion Mérz
09. Mai 2019: USA: Handels- und Leistungsbilanz Marz

10. Mai 2019: USA: Inflation und Kerninflation April
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Nachrichten

Zugerberg Finanz Wirtschafts- und
Bérsenausblick - jetzt anmelden

Im Juni findet die 24. Ausgabe des Zu-
gerberg Wirtschafts- und Borsenaus-
blicks statt. Die Informationsveranstal-
tung wird insgesamt an drei Terminen
durchgefiihrt und findet bei uns im
Lussihof in Zug sowie im KKL in Luzern
statt.

Donnerstag, 13. Juni 2019
10.00 Uhr bis ca. 12.15 Uhr
im Lussihof in Zug

Donnerstag, 13. Juni 2019
18.00 Uhr bis ca. 2015 Uhr
im Lussihof in Zug

Dienstag, 18. Juni 2019
18.00 Uhr bis ca. 20.15 Uhr
im KKL in Luzern

Bei den Vortragen des Zugerberg Finanz
Wirtschaft- und Borsenausblicks wird
Ihnen ein Einblick in das aktuelle Wirt-
schafts- und Kapitalmarktgeschehen ge-
wahrt und die Zugerberg Finanz Vermo-
gensverwaltungslosungen vorgestellt.

Als Highlight des Abends wird der be-
kannte Schweizer Historiker und Kon-
fliktforscher Prof. em. Dr. Kurt R. Spill-
mann ein Referat halten.

Mehr dazu ...

Herzlich grisst,
Timo Dainese

2|2


https://zugerberg-finanz.ch/wirtschafts-und-boersenausblick/

