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Magie des Geldes

Keine
Rezession

Was denken kundige Auguren
der Finanzmirkte iiber die
derzeitige Lage? Antworten
von Bankendkonomen und
Finanzprofessoren.
Eine Zinswende, bis vor kurzem noch in
aller Munde, ist bis auf weiteres abgesagt.
Darauf lassen die Antworten der sechzehn
Okonomen schliessen, welche die Weltwoche
fiir ihr Expertenpanel befragt hat. Sie rechnen
in der Mehrzahl erst nach 2022 mit einer
Schubumkehr. Was die Schweiz betrifft, so
wird Kontinuitit erwartet: Gemiss allgemei-
nem Konsens diirfte der Leitzins der National-
bank auch in einem Jahr noch bei -0,75 Pro-
zent liegen. Dass dieser Wert innerhalb der
nichsten fiinf Jahre auf einen Wert von 2 Pro-
zent steigen kénnte, erwarten nur zwei der
sechzehn Umfrageteilnehmer.

Fiir den Euro-Kurs sind die Perspektiven
offenbar eher diister. Von allen Wihrungen,
die Gegenstand der Umfrage sind, ist hier die
Erwartung am Kklarsten: Dreizehn der sech-
zehn Befragten denken, dass die Gemein-
schaftswihrung in den nichsten zwei Jahren
im Verhiltnis zum Franken eher abwerten
wird. Bei der Tiirkischen Lira sind nur zehn
dieser Ansicht.

Note «Ungeniigend» fiir Draghi

Die Skepsis gegeniiber der Europiischen Zen-
tralbank (EZB) zieht sich wie ein roter Faden
durch die Umfrage. Fast alle befragten Expet-
ten glauben, dass die Schuldenkrise in der
Euro-Zone nicht tiberwunden sei. Die Hilfte
der Befragten erwartet, dass die EZB in den
nichsten zwolf Monaten den Zins (derzeit-o,5
Prozent) noch weiter senken wird. Gleich-
zeitig ist eine Mehrheit der Meinung, dass die
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Rechnen Sie in den ndchsten 12 Monaten Sorgen Sie sich um die Entwicklung der
mit grosseren Korrekturen an den Immobilienpreise in der Schweiz?

wichtigsten Aktienmarkten? Nl Nevnigie

Anzahl Nennungen
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Trauen Sie sich persdnlich zu, mit einer
geschickten Auswahl von Wertpapieren
den Gesamtmarkt zu schlagen?

Anzahl Nennungen

298000086 Wo wird lhres Erachtens in mittlerer
L PYYYYYYYRS Frist (2 Jahre) der Olpreis je Barrel in
US-Dollar liegen?

Total 14 Nennungen

80 US-Dollar

Wiirden Sie derzeit in Gold investieren? 5
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In welche Anlageklassen wiirden Sie derzeit grundsitzlich investieren?

Anzahl Nennungen (Mehrfachnennungen moglich)
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Staatsanleihen
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Schweiz Deutschland Obriger Brasilien Ubriges
Euro-Raum Lateinamerika
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Experten-Panel zo1g9

Janwillem Acket Oliver Adler | Marc Brtsch Anastassios Frangulidis Thomas Della Casa
Cheftkonom Chefékonom Chefokonom | Chefstratege
Julius Bar Credit Suisse Swiss Life Pictet Asset Management | Helvetische Bank

Martin Janssen Martin Jetzer Lars Kalbreier Daniel Kalt Christos Maloussis
Grunder und CEO Cheftkonom Chief Investment Officer | Chefékonom Market Analyst
Ecofin-Gruppe Bellecapital Vontobel UBS Switzerland AG |G Bank

Schweizerische Nationalbank unter dieser
Voraussetzung ihrerseits den Zins nicht noch
weiter unter dieseitlangem giiltige Marke von
-0,75 Prozent senken sollte. Der soeben verab-
schiedete EZB-Prisident Mario Draghi erhilt
schlechte Noten. Im Schulnotensystem geben
die Finanzspezialisten ihm im Durchschnitt
gerade einmal eine 3,5. Tendenziell herrscht
die Meinung vor, dass unter Draghi die EZB
ihr Pulver verschossen habe und fiir eine
nichste Rezession eher schlecht geriistet sei.
Auch Draghis Nachfolgerin Christine Lagarde
wird mit Misstrauen begriisst: Acht Teilneh-
mer geben an, ihr Vertrauen in die neue
EZB-Chefin sei «gering», drei weitere bezeich-
nen es als «sehr gering».

Eine Rezession, um das Erfreuliche zu ver-
melden, wird allerdings im Allgemeinen nicht
erwartet. Von allen Teilnehmern hat nur einer

angegeben, er stelle sich 2020 auf eine Rezes-
sion ein, und zwar in Deutschland. Die Wachs-
tumserwartungen fiir die Euro-Zoneliegenim
Mittel bei mageren 1,0 Prozent, fiir die USA bei
1,6 Prozent und fiir die Schweiz bei 1,3 Pro-
zent.Als grosste Gefahr fiir die Entwicklung
der Weltwirtschaft wird der Handelskrieg
USA-China betrachtet. Der Brexit 16st keine
Sorgen mehr aus.

Von allen wirtschaftspolitischen Akteuren
geniessen das Schweizer Volk (in Volksabstim-
mungen) und Finanzminister Ueli Maurer
(SVP) das grosste Vertrauen bei den Umfrage-
teilnehmern.

Was die Geldanlage betrifft, so empfehlen
die befragten Experten am ehesten Aktien aus
der Schweiz, Europa und den USA. Auch Gold
ist bemerkenswert beliebt: Dreizehn Teilneh-
mer geben an, sie wiirden derzeit in das Edel-
metall investieren.

Thorsten Hens
| Chief Investment Officer | Wirtschaftsprofessor
Universitat Ziirich

Martin Neff
Chefokonom
Raiffeisen
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Momentan steht der Leitzins in den USA
bei 1,65 Prozent. Wo wird er Ende 2020
am ehesten liegen?

Anzahl Nennungen

1,0 Prozent
und tiefer

3

Fiir wie wahrscheinlich halten Sie es, dass
der Leitzins der SNB in den ndchsten zwei
Jahren auf iiber 2 Prozent steigt?

Anzahl Nennungen
7

Ist die Schuldenkrise in der Euro-Zone lhres
Erachtens iiberwunden?

Anzahl Nennungen

Wann werden die EZB und die SNB
erstmals wieder die Zinsen erhdhen?

Anzahl Nennungen
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Auf mittlere Frist (ca. 2 Jahre) betrachtet:
Welche Wahrungen werden sich gegeniiber dem
Schweizer Franken eher auf- bzw. abwerten?

Anzahl Nennungen Aufwertung

Euro

US-Dollar
Japanischer Yen
Britisches Pfund
Australischer Dollar
Kanadischer Dollar
Mexikanischer Peso
Tiirkische Lira
Brasilianischer Real
Bitcoin

Wie bewerten Sie die Leistung des abtretenden
EZB-Chefs Mario Draghi (in Schulnoten)?

Anzahl Nennungen
5
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Wo wird der Leitzins in der Schweiz
in einem Jahr liegen?

Anzahl Nennungen
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Wo werden lhres Erachtens die Kurse
filr folgende Wihrungen in einem
Jahr liegen?
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Bitcoin, in Franken
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Welches sind die Verschuldungin  Verschuldung  Verschuldung  Wahrungs-
griisst en Gefahren der Euro-Zone in China inden USA . :hn::lll:n-
fiir die Entwicklung landern

der Weltwirtschaft
im ndchsten Jahr?
Anzahl Nennungen

(Mehrfachnennungen
méglich)

" Globaler
Handelskrieg

Welches BIP-Wachs-

tum erwarten Sie fiir
2020 in der Schweiz,
der EU und den USA?

Total 14 Nennungen

Euro-Zone

Wie hoch ist Ihr Vertrauen in die folgenden wirtschaftspolitischen Akteure?

Anzahl Nennungen

Schweizer Finanzminister
Ueli Maurer

Schweizer Wirtschaftsminister
Guy Parmelin

Schweizer Bundesrat

Schweizer Parlament

Schweizer Volk
(in Volksabstimmungen)

Economiesuisse

Schweizerischer
Arbeitgeberverband

Schweizerischer
Gewerkschaftsbund

Schweizerischer
Gewerbeverband

EZB/Christine Lagarde
Angela Merkel
Donald Trump

B Sehrhoch |l Hoch Gering Sehr gering
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Experten-Panel 2019

Gabrielle Wanzenried
Professorin fir Finance
Hochschule Luzern

Heinz Zimmermann
Professor fir Finance
Uni Basel

Thorsten Polleit
Chefvolkswirt
Degussa Goldhandel

(¥

Kurt Schiltknecht
Wirtschaftsprofessor
ehem. Chefokonom SNB
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