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Bisher kein Jahresendrallye Wertentwicklung
Aktienmirkte seit 31.12.17
SMI 8713.7 -71%
SPI 10176.0 -5.4%
DAX (€) 10865.8  -15.9%
EuroStoxx50 (€) 3092.6 -11.7%
S&P 500 ($) 2600.0  -2.8%
Dow Jones ($) 24 100.5 -2.5%
MSCI EM (8) 9719  -16.1%
MSCI World (§)  1942.6 -7.6%
’é Obligationenmirkte seit 31.12.17
SBI Dom Gov TR 2231 -0.3%
b SBI Dom Non-Gov TR 138.5 -0.4%
i

Immobilienmérkte seit 31.12.17
Es gibt interessante saisonale Muster. Bei-  man allzu lange beinahe sorglos Geld an- SXI RE Funds 357.1 -6.5%
SXI RE Shares 2433.0 -0.3%

spielsweise, dass in drei von vier Jahren die
Aktienmérkte in den Monaten November

gedient hat.

und Dezember zulegen. Doch inzwischen ~ Spannend ist jedoch, wie sich die Investo- Rohstoffe seit 31.12.17
bleiben nur noch wenige Handelstage bis  ren aufs kommende Jahr hin positioniert Ol (WTL; $/Bbl) 512 -15.3%
zum Jahresende. Die wichtigsten Positio-  haben. In Europa liegen die makrodkono- Gold ($/0z.) 1239.0 -4.9%
nierungen der grossten Investoren haben  mischen Wachstumsraten leicht tiber dem
bereits stattgefunden. Ein Jahresendrallye ~ Durchschnitt der vergangenen Jahre. Die Wechselkurse seit 31.12.17
fand bisher nicht statt. Bewertungen von Aktien liegen dagegen EUR/CHF 1.1281 -3.6%
deutlich darunter. Zudem diirfte sich der USD/CHF 0.9980 *2.4%
Immerhin hat sich der Leitbarometer Swiss Euro trotz massivem Leistungsbilanziiber- EUR/USD 1.1306 -5.8%

Market Index (SMI) in der vergangenen
Woche stabilisiert (-0.3%). Seit dem Jah-

schuss nicht unmittelbar aufwerten, u.a.
auch deshalb, weil Frankreich und Italien

Kurzfristige Zinsen

resanfang steht der Index 7.1% im Minus.  wenig unternehmen, um sich strukturell 3M  Prog.3M  Prog.12M

Deutlich schlechter sehen im Vergleich  zu verbessern. Ein tiefer Euro, geringe CHF -0.73 -0.8--07 -0.3-:0.0

dazu der deutsche Aktienindex (DAX:  Zinsen, tiefe Bewertungen und steigende EUR -0.36 -0.4--03 +0.1-+0.3

-15.9% seit Jahresbeginn) und der briti- Gewinne im Jahr 2019: Das ist die Kombi- USD +2.80 +2.5-42.7 +2.8-+3.0

sche Aktienindex (FTSE 100: -11.0% seit nation, die dafiir sorgt, dass wieder mehr

Jahresbeginn) aus. Einige Schwellenldnde- ~ Kapital in die europdischen Mérkte flies- Langfristige Zinsen

rindizes liegen noch tiefer. sen wird. 10]  Prog.3M  Prog. 12M
CHF -0.16 -0.1-+0.3 +0.6-+1.0

Der breite US-Index «S&P 500» hat sich In den USA zeichnet sich ab, dass sich EUR +0.27 +0.8-+1.0 +1.1-+1.4

mit einem Minus von 2.2% besser gehal-  das Wirtschaftswachstum deutlicher als USD +2.89 +2.7-+3.0 +3.3-43.6

ten. Der mit berithmten Aktien gespickte in Europa abschwichen wird. Eine hohe

«Dow Jones», der aus lediglich 30 US-Un-  Verschuldung der Unternehmen bei stei- Teuerung

ternehmen besteht, liegt 2.5% im Minus. genden Zinsen bereitet den Marktbeobach- 2018P 2019P 2020P

Einzelne Unternehmen haben ein schlim-  tern zudem Sorge. Hohe Bewertungen von Schweiz *1.3% +1.3% +1.2%

mes Jahr hinter sich. So fiel der ABB-und  US-Aktien bei tiefen Gewinnzuwichsen Euroland *1.9% +2.3% +2.2%

Siemens-Konkurrent General Electric in sowie anhaltend hoher Volatilitdt passen USA *2.5% +2.4% +2.4%

eine Ertragskrise. Der Aktienkurs fiel in ohnehin nicht zu einem freudvollen Aktien-

diesem Jahr um knapp 60%. Der Konzern  bild. Jedenfalls haben die Investoren in der Wirtschaft (BIP real)

verbreitet zudem Nervositit auf dem Markt ~ vergangenen Woche netto US-Aktienfonds 2018P 2019P 2020P

der Unternehmensanleihen. Angesichts fiir rund 28 Milliarden US-Dollar verkauft. Schweiz +1.8% +1.8% +1.5%

des Fremdkapitals von mehr als 260 Mil-  Das ist der hochste Wert seit Februar 2018. Euroland +2.0% +2.2% +2.2%

liarden US-Dollar wichst die Sorge, ob es Gleichzeitig nehmen die Positionen in Eu- USA +2.8% +2.2% +1.8%

noch viele solche Unternehmen gibt, denen  ropa und in den Schwellenldndern zu. Global +3.8% +3.6% +3.4%
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Thema der Woche: 40 Jahre Offnung Chinas

Vor 40 Jahren, am 18. Dezember 1978,
wurde unter Deng Xiaopings Fithrung eine
Reform- und Offnungspolitik eingeleitet,
welche aus einem verarmten Agrarstaat ei-
ne reiche Hightech-Nation machen sollte.
Deng, der Generalsekretir der Kommu-
nistischen Partei, liess zunéchst einzelne
Sonderwirtschaftszonen zu. Die Reformen
sollten das riesige Land behutsam verdn-
dern. Die Wirtschaftspolitik wurde unter
Deng entideologisiert: «Es ist egal, ob die
Katze schwarz oder weiss ist. Hauptsache,
sie fingt Méuse.»

Eine Sonderwirtschaftszone war das
Zentrum in Shanghai, eine traditionsrei-
che Handelsstadt, wo die neuen Freiheiten
rasch genutzt wurden. Eine weitere lag in
Shenzhen, einem Fischerdorf in unmittel-
barer Nahe zu Hong Kong. Dort sprengte
man ganze Hiigel weg, um den Boden fiir
das «neue» China zu ebnen. Inzwischen
ist Shenzhen eine moderne Grossstadt mit
12 Millionen Einwohnern - von 1980 bis
2010 die schnellst wachsende Stadt in der
Geschichte der Menschheit.

Zunichst waren da chinesische Hand-
arbeiter billige Arbeitskréfte mit schlech-
ten Hilfsmitteln. Sie erstellten Hauser und

Strassen. Allmihlich siedelten sich kleine
Fabriken an. Manche erbrachten auch Lie-
ferungen fiir Handelsfirmen, welche via
Hong Kong exportiert wurden. Umgekehrt
war es notwendig, westliche Werkzeugma-
schinen, Computer und derlei zu importie-
ren, um die Fertigung zu verbessern.

In dieser Phase wurden Firmen wie
Huawei gegriindet, die heute exemplarisch
den Aufstieg von Shenzhen und China ins-
gesamt verkorpern. Huawei begann zu-
néchst mit dem Verkauf von ausldndischen
Telekom-Teilen in China. 1997, zehn Jahre
nach der Griindung, machte Huawei 1 Mil-
liarde US-Dollar Jahresumsatz. Dann be-
gann die Eigenentwicklung und -produkti-
on. In diesem Jahr diirfte der Umsatz bei
rund 100 Milliarden US-Dollar liegen. In-
zwischen werden dazu 180000 Mitarbei-
tende benétigt; viele weitere arbeiten bei
den Zulieferern.

Huawei hat im vergangenen Jahr mehr
Patentanmeldungen gemacht als jedes ande-
re Unternehmen. Inzwischen ist die Firma
zum globalen Technologieleader geworden
und baut vielerorts das 5G Netz auf - auch
in der Schweiz, wo etliche Spitzenforscher
von der ETH Ziirich rekrutiert werden.

Die wichtigsten Termine in der neuen Woche

17.12.2018: Eurozone: Konsumentenpreisindex und Handelsbilanz November
18.12.2018: Schweiz: Seco Konjunkturprognosen 2019

19.12.2018: USA: Sitzung des Offenmarktausschusses der Federal Reserve (Zinsentscheid)

20.12.2018: Eurozone/Italien: Leistungsbilanz November
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Exklusive Kundenaktion - jetzt profi-
tieren

Die seit Oktober laufende Champag-
ner-Kundenaktion erfreut sich hochs-
ter Beliebtheit. Die zweite Tranche an
Champagnerflaschen fiir die Einzah-
lungen im November wurde von uns
versendet. Fiir alle anderen gilt: Nut-
zen 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/

