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Gipfelgespriache mit positivem Ausklang

Der G20-Gipfel in Buenos Aires hat sich
als wertvoll erwiesen. Besonders das mit
Spannung erwartete Aufeinandertreffen
von US-Prisident Donald Trump und dem
chinesischen Prisidenten Xi Jinping vom
vergangenen Samstagabend verlief gut. Do-
nald Trump und Xi Jinping sind {ibereinge-
kommen, keine weiteren Sonderzolle auf
Importe zu verhdngen - mit dem Ziel, alle
verhidngten Sonderabgaben zu beseitigen.

Die vergangene Woche war auch vom
Brexit-Vertrag geprégt, der am Montag von
der EU verabschiedet wurde. Allerdings er-
wiéchst dem Vertrag eine unheilige Allianz
von zerstrittenen Oppositionellen. Die ei-
nen wollen eine zweite Abstimmung iiber
den Brexit, andere wollen primér die Pre-
mierministerin Theresa May beerben und
wiederum andere stellen die Einheit von Ir-
land tiber alle: Irland bleibt in der EU, Nord-
irland soll dagegen aus demselben Raum
austreten, akzeptiert jedoch keine Grenz-
kontrollen.

Das Thema Brexit wird uns noch lan-
ge erhalten bleiben, ebenso die Verschul-
dungsthematik  Italiens. Geopolitische
Spannungen verursachten die russischen
Geschosse auf zwei ukrainische Schiffe.
Die Matrosen und die Schiffe sind nun in
russischer Gewahrsam.

Die jlingsten Wirtschaftsdaten bleiben
intakt. In Europa beschleunigt sich das
Wachstum nach einem lauen 3. Quartal
wieder auf annualisiert 1.8 %. Die Synchro-
nisation mit der US-Wirtschaft, die sich
eher auf 2.8% abkiihlt, ist uniibersehbar.
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Chinas rasantes Wachstum kiihlt sich dage-
gen etwas ab, was sich am Einkaufsmana-
gerindex gezeigt hat, der von 53.1 auf 52.8
gefallen ist. Dafiir steigt das indische Sozial-
produkt in hoherem Tempo als erwartet.

Der SMI beendete die Woche mit
9037.8 Punkten. Insbesondere Novartis
(+10% seit Jahresbeginn) hat dazu beigetra-
gen. Erfreulich waren die ganztigigen In-
vestorenanldsse von Swiss Life und AXA.
Beide haben ihre mittelfristigen Ziele vorge-
stellt und die Dynamik noch etwas erhoht.

Unter dem deutschen CEO Thomas Bu-
berl legt der breit abgestiitzte franzdsische
Versicherungskonzern AXA in den kom-
menden Jahren hohen Wert auf eine ver-
besserte Rentabilitdt. Die Bandbreite der
jahrlichen Eigenkapitalrendite konnte um
zwei Prozentpunkte auf 14% bis 16% ge-
hievt werden. Die erhéhten Synergieeffek-
te aus der XL Integration werden den Ak-
tiondren durch hohere Ausschiittungen
(derzeit 5.9% Dividendenrendite) zukom-
men.

Swiss Life dagegen baut insbesondere
das Asset Management bis 2021 auf 100
Milliarden Franken aus. Durch die Balan-
ce als Lebensversicherer und Vermdgens-
dienstleister diirfte der Cash Flow in den
kommenden Jahren verstérkt fiir Dividen-
denausschiittungen verwendet werden. Zu-
dem wird noch in diesem Jahr ein Aktien-
riickkaufsprogramm im Umfang von 7%
aller Aktien gestartet. Das verdichtet die
Gewinne pro Aktie fiir die verbleibenden
Aktionére.

Wertentwicklung

Aktienmérkte seit 31.12.17
SMI 9037.8 -3.7%
SPI 10541.0 -2.0%
DAX (€) 11257.2 -12.9%
EuroStoxx50 (€) 3173.1 -9.4%
S&P 500 ($) 2760.2 +3.2%
Dow Jones ($) 25538.5 +3.3%
MSCI EM (8) 994.7 -14.1%
MSCI World ($) 2041.4 -3.0%
Obligationenmaérkte seit 31.12.17

SBI Dom Gov TR

SBI Dom Non-Gov TR

221.6
138.1

-0.9%
-0.7%

seit 31.12.17

Immobilienmirkte
SXI RE Funds 361.0
SXI RE Shares 2430.9

-5.4%
-0.4%

seit 31.12.17

-15.7%
-6.3%

seit 31.12.17

Rohstoffe

Ol (WTI; $/Bbl.) 50.9
Gold ($/0z.) 1220.5
Wechselkurse

EUR/CHF 1.1309
USD/CHF 0.9979
EUR/USD 1.1317

Kurzfristige Zinsen

-3.4%
+2.4%
-5.7%

3M  Prog.3M Prog.12M

CHF -0.74 -0.8--0.7 -0.3-%0.0
EUR -0.36 -0.4--0.3 +0.1-+0.3
USD +2.74 +25-+42.7 +2.8-+3.0
Langfristige Zinsen
10]  Prog.3M Prog. 12M
CHF -0.10 -0.1-+0.3 +0.6-+1.0
EUR +0.33 +0.8-+1.0 +1.1-+1.4
USD +2.99 +2.7-+3.0 +3.3-+3.6
Teuerung
2018P 2019P 2020P
Schweiz +1.3% +1.3% +1.2%
Euroland +1.9% +2.3% +2.2%
USA +2.5% +2.4% +2.4%
Wirtschaft (BIP real)
2018P 2019P 2020P
Schweiz +1.8% +1.8% +1.5%
Euroland +2.0% +2.2% +2.2%
USA +2.8% +2.2% +1.8%
Global +3.8% +3.6% +3.4%
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Thema der Woche: Die Olférderlinder OPEC treffen sich

Der Preis fiir ein Fass Rohdl (Qualitat West
Texas Intermediate) ist am vergangenen
Freitag erstmals seit vielen Monaten unter
50 US-Dollar gefallen. Noch am 3. Oktober
lag der Preis 52 % hoher bei 76 US-Dollar.
Die hoherwertige, européische Sorte Brent
war damals noch kurz davor, die Marke
von 90 US-Dollar pro Fass zu knacken.
Inzwischen wird das Fass unter 60 US-Dol-
lar gehandelt. Die beispiellose Abwirts-
bewegung ist nach Aussagen der US-Roh-
stoffborsenaufsicht CFTC durch grosse
Derivatspekulationen am Terminmarkt be-
schleunigt worden.

Deshalb wird in dieser Woche gewiss das
OPEC Treffen der wichtigsten Olférderlin-
der von Interesse sein. Die wichtigste Frage
ist, ob sich zwei der drei grossen Olférder-
lander (Saudi-Arabien und Russland) auf
Forderkiirzungen einigen konnen. In den
Gespriachen geht es um eine Drosselung
der Produktion zwischen 1.0 und 1.4 Milli-
onen Fass taglich.

Russland kann mit einem Rohdlpreis von
50 US-Dollar pro Fass gut leben, wihrend
es dem Staatshaushalt von Saudi-Arabien

sehr gelegen kdme, wenn die Preise wieder
auf tiber 60 steigen wiirden. Geriichten zu-
folge hat es zwischen Energieministern und
Spitzenvertretern der Olkonzerne bereits
Gespriche gegeben. Allein die Aussicht auf
eine Reduktion der aktuellen Uberproduk-
tion diirfte die Preise beeinflussen.

Zwei Herzen in seiner Brust hat der US-Pré-
sident Donald Trump. Einerseits ist er an
moglichst tiefen Olpreisen interessiert, um
die energieintensive amerikanische Volks-
wirtschaft auf Hochtouren zu halten. Dage-
gen ist seine Wihlerschaft insbesondere im
Siiden interessiert, dass der Olpreis steigt.
Verschiedene Forderanlagen kénnen beim
gegenwirtigen Preisniveau nicht mit Ge-
winn bewirtschaftet werden. Das hat auf
dem Anleihenmarkt zu starken Verkdufen
respektive Kurseinbussen von allem, was
direkt oder indirekt mit Ol oder Gas ver-
bunden ist, gefiihrt.

Von den milden Ténen am G20-Gipfeltref-
fen zwischen den USA und China diirfte
ein wirtschaftlicher Impuls ausgehen, der
hohere Rohdlpreisnotierungen wahrschein-
lich macht.

Die wichtigsten Termine in der neuen Woche

03.12.2018: Eurozone/USA: PMI Einkaufsmanagerindizes gewerbliche Industrie (Dez.)

05.12.2018: Eurozone/Deutschland: PMI Einkaufsmanagerindizes Dienstleistungen (Dez.)

06.12.2018: Wien: OPEC Treffen mit entsprechenden Forderbeschliissen

07.12.2018:

© Zugerberg Finanz AG www.zugerberg-finanz.ch

USA: Universitiat Michigan Konsumentenstimmung (Dezember)

Zugerberg Nachrichten

Exklusive Kundenaktion - jetzt profi-
tieren

Die seit Oktober laufende Champag-
ner-Kundenaktion erfreut sich hochs-
ter Beliebtheit. Die erste Tranche an
Champagnerflaschen fiir die Einzah-
lungen im Oktober wurde von uns ver-
sendet. Fiir alle anderen gilt: Nutzen
Sie die Gelegenheit! Mehr dazu...

Ageri on Ice - Eislaufplausch,
Gaumenschmaus und Geselligkeit
Am Freitag, 23. November 2018 star-
tete das beliebte Ageri on Ice, das wir
in diesem Jahr erstmals als Haupts-
ponsor unterstiitzen. Wahrend sechs
Wochen erstrahlt das Birkenwaldli in
Unterégeri in einem weihnachtlichen
Lichter- und Festzauber. Entflichen
Sie mit Threr Familie, Freunden und
Bekannten oder Geschéftspartnern
fiir kurze Zeit in eine andere Welt.
Lassen Sie uns teilhaben und senden
Sie uns Ihr Foto - es gibt tolle Preise
zu gewinnen!

Mehr dazu...

Zugerberg Wirtschafts- und Borsen-
ausblick - jetzt anmelden

Im Januar findet die 23. Ausgabe des
Zugerberg Wirtschafts- und Borsen-
ausblicks statt. Die Informationsveran-
staltung wird insgesamt an drei Termi-
nen durchgefiihrt und findet im KKL
in Luzern und bei uns im Liissihof in
Zug statt.

Dienstag, 22. Januar 2019
18.00 bis ca. 20.15 Uhr, Luzern
Donnerstag, 24. Januar 2019
10.00 bis ca. 12.15 Uhr, Zug
Donnerstag, 24. Januar 2019
18.00 bis ca. 20.15 Uhr, Zug

Als Highlight des Abends wird Politik-
Experte Werner van Gent ein Referat
halten. Mehr dazu...

Herzlich griisst,
Timo Dainese
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https://www.zugerberg-finanz.ch/blog/exklusive-kundenaktion-jetzt-profitieren-2018/
https://zugerberg-finanz.ch/aegeri-on-ice/
https://zugerberg-finanz.ch/wirtschafts-und-boersenausblick/

