Vermogensverwalter mit zwiespaltiger Prognose

Zugerberg Finanz Die Weltwirtschaft wird im laufenden Jahr einen neuen Hochststand erreichen. Dies vor allem
dank prosperierender Schwellenlander. Fiir Unsicherheit sorgen fithrende Industrielander - allen voran die USA.

Zugerberg Finanz veroffentlichte
gestern seinen Bericht zum ers-
ten Halbjahr 2018. Gemaéss dem
Griinder und geschéftsfithrenden
Partner Timo Dainese seien dem-
nach die ersten sechs Monate al-
les andere als angenehm verlau-
fen. Der Start sei zwar positiv ge-
wesen und die Mirkte hitten
Mitte Januar neue Hochststinde
erreicht. «Dannendete die Party
aber jih», schreibt Dainese.
Steigende Zinsen hitten fiir
erste dunkle Wolken am Aktien-
himmel gesorgt. Als sich dann
die Anleger allméhlich daran ge-
wohnt gehabt hitten, hitten Be-
tiirchtungen in Bezug auf Italien
fiir neuerliche Turbulenzen ge-
sorgt. «Als sich auch dieses The-
ma mit der definitiven Bildung
der neuen italienischen Regie-
rung beruhigt hatte, riickten die
Drohungen im Zusammenhang
mit Handelszollen und geopoli-

tischen Spannungen in den Vor-
dergrund.» So sei es ein stetes
Aufund Ab gewesen, die Volati-
litét habe spiirbar zugenommen,
und der SMI habe den schlech-
testen Jahresanfang seit dem Kri-
senjahr 2008 erlebt.

Dabei stiinde die Entwick-
lung der Aktienmérkte im Kont-
rast zur globalen Wirtschaft.
«Global betrachtet wird das Welt-
BIP 2018 den hochsten je gemes-
senen Wert erreichen», schreibt
Dainese weiter. Simtliche Regio-
nen (USA, Europa, Asien, Afrika)
befinden sich in einem synchro-
nen Aufschwung. Vielerorts er-
wirtschafteten die Unternehmen
Rekordgewinne.

USA erzielen nur 16 Prozent
des Weltsozialprodukts

Gemiss Zugerberg-Chefokonom
Maurice Pedergnana stellen aber
unter anderem die USA und ihre

Aussenpolitik auch in Zukunft ein
zunehmendes Risiko fiir den
internationalen Aufschwung dar.

«Derzeit werden von den
USA grundlegende Abkommen
und Institutionen wie die Welt-
handelsorganisation (WTO) in
Genf'in Frage gestellt. Das Risiko
von negativen Auswirkungen aus
den gegenwirtigen Handelsstrei-
tigkeiten bleibt im Raum» so
Pedergnana. China, Kanadaund
Mexiko, Europa sowie Japan und
Stidkorea wiirden fast wochent-
lich mit neuen Drohungen aus
dem Weissen Haus versehen.
Protektionismus hétte in der ge-
samten Wirtschaftsgeschichte
langfristig noch nie zu mehr
Reichtum gefiihrt.

Unter dem Strich beobachtet
Okonom Pedergnana aber auch,
dass der linderspezifische Ein-
fluss in der Weltwirtschaft ab-
nimmt. Und das gelte auch fiir die

USA, die nur noch 16 Prozent des
weltweiten Sozialprodukts erziel-
ten. «In China - inklusive Hong-
kong und Taiwan - werden nach
Kaufkraftparitit bereits rund
18 Prozent erzeugt, in Europa un-
gefihr 20 Prozent.» Der Trend
zeige klar, dass die Schwellenlin-
der noch fiir viele Jahre der Wirt-
schaftsmotor der Weltwirtschaft
blieben. Daher profitiere man von
dieser Entwicklung mit Real-und
mit Nominalanlagen von Unter-
nehmen, die einen Schwellenlin-
derbezug hitten.

Betreffend Europa, so stiin-
den hier noch gewichtige Refor-
men an. «Die grossten Verdnde-
rungen sind derzeit in Frankreich
zu beobachten. Spanien geht auch
durch eine Zisur, wobei dort ins-
besondere die Korruption zu be-
kiampfen ist. In Italien nimmt die
Lega iiberhand und sucht eben-
falls vermehrt die Ordnungsmas-

sigkeit wiederherzustellen, eine
herkulische Aufgabe fiir die
67. Nachkriegsregierung.»

Die Europdische Zentralbank
habe ihrerseits im Juni beschlos-
sen, die Anleihenkiufe per Ende
Jahr einzustellen. Das sei ange-
sichts der anhaltenden realen
Wachstumsraten von rund 2 Pro-
zent, der Quasi-Vollauslastung
der Produktionskapazititen und
der Inflationsraten von 2 Prozent
richtig. Mit der Erhdhung der
Leitzinsen werde nicht vor dem
Sommer 2019 zu rechnen sein.
«Die europdische Wirtschaft hat
zuletzt wieder an Schwung ge-
wonnen, und deshalb bleibt un-
klar, wie genau der «Zins-Fahr-
plan» verlaufen wird. Gewiss ist
einzig, dass sich die Schweizeri-
sche Nationalbank daran orien-
tieren wird », so Pedergnana.
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