Investieren
nach Covid

Zinswende, Lieferengpasse,
Immobilien-Hausse: Selten
war der Ausblick so gemischt.
Grosse Investment-Umfrage
bei Finanzexperten.

ie beiden grossen Fragen beim In-
D vestieren lauten derzeit: Kommt die

Inflation? Und konnen die Liefereng-
pissein der Weltwirtschaft fiir Anleger gefihr-
lich werden? Bei der zweiten Frage herrscht
so etwas wie Einigkeit: 12 von 14 Teilnehmern
benennen das Lieferkettenproblem als Gefahr
fiir die Wirtschaft im kommenden Jahr. Weni-
ger einhellig sind die Meinungen betreffend
die Inflation. Fiir die USA rechnen 9 von 14 Pa-
nel-Experten damit, dass die Teuerung (derzeit
5,7 Prozent)in einem Jahr tiefer liegt als heute.
Genau umgekehrt ist die Mehrheitsmeinung
fiir den Euroraum: 8 gehen von einer héheren
Inflation als heute (3,4 Prozent) aus, 6 von einer
tieferen.

Zum fiinften Mal erhebt die Weltwoche die-
ses Jahr die Meinungen ausgewiesener Exper-
tinnen und Experten aus dem Finanzfach. Die
Zusammensetzung der Teilnehmer ist tiber die
Jahre dhnlich ausgefallen, was auch interessan-
te Vergleiche tiber die Zeit erlaubt. Die wich-
tigsten und tiberraschendsten Erkenntnisse:

1 — Schweizer Zinswende abermals ver-
schoben. Seit Beginn des Okonomen-Panels
wurde jeweils gefragt, wann die grossen
Zentralbanken, die Federal Reserve in den USA
und die EZB in der Eurozone, ihre Zinsen wie-
der anheben wiirden. Fiir die Schweiz ist be-
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Rechnen Sie in den nachsten 12 Monaten
mit grosseren Korrekturen an den
wichtigsten Aktienmarkten?

Anzahl Nennungen

Wiirden Sie derzeit in Kryptowdhrungen
investieren?

Anzahl Nennungen

o
Meinung ' 1

Wiirden Sie derzeit in Gold investieren?

Anzahl Nennungen

Keine ®,
Meinung ' 1

Machen Sie sich Sorgen um die Entwicklung
der Immobilienpreise in der Schweiz?

’7 2 Keine Meinung

Anzahl Nennungen

Wo wird lhres Erachtens in mittlerer
Frist (2 Jahre) der Olpreis je Barrel in
US-Dollar liegen?
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In welche Anlageklassen wiirden Sie derzeit grundsatzlich investieren?

Anzahl Nennungen (Mehrfachnennungen moglich)

ENEENNEN -
ENNENNEN -

1
M o 1 |

Schweiz Deutschland Ubriger
Euro-Raum

-
ANENEENENNEEN =

2
[ |
|

Anastassios Frangulidis Thorsten Hens
Chefstratege Professor fiir Finance
Pictet Asset Management Universitit Ziirich

-
ENENNENRNEN =

Il Aktien
Il Staatsanleihen
Unternehmensobligationen

-
HEEN -

1
L]

Brasilien Ubriges
Lateinamerika
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Wie hoch schitzen Sie die Wahrscheinlich-
keit ein, dass sich die Inflation in den
Industristaaten langerfristig iiber drei
Prozent hewegen wird?

Anzahl Nennungen
Sehr gering 2
Gering
Hoch
Sehr hoch

Wird die Inflation in den USA und im
Euroraum in einem Jahr eher tiefer oder
hoher liegen als heute?

Anzahl Nennungen
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Auf einer Skala von 1 bis 10, wie handlungs
féhig ist die EZB?

Anzahl Nennungen
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Momentan steht der Leitzins in den USA
bei 0,00-0,25 Prozent. Wo wird er Ende
2022 am ehesten liegen?

Anzahl Nennungen

1,0 Prozent
und tiefer
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und tiefer

1,25 Prozent
und tiefer

iiber 2,0
Prozent
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Die EZB ldsst noch keine Absicht zur Zins-
erhohung erkennen, die Fed dagegen schon.
Was sollte die SNB tun?

Anzahl Nennungen

Die Zinsen eher Die Zinsen
gleich belassen eher erhohen
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Die EZB hat
ihr Pulver
verschossen
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Die EZB hat geniigend Spiel-
raum, um auf eine neuerliche
Rezession zu reagieren

Wann werden die Zentralbanken
erstmals wieder die Zinsen erh6hen?

Anzahl Nennungen

o EZB

Fiir wie wahrscheinlich halten Sie es, dass
der Leitzins der SNB in den nichsten fiinf
Jahren auf iiber 2 Prozent steigt?
Anzahl Nennungen
Sehr unwahrscheinlich
Unwahrscheinlich
Maglich
Wahrscheinlich

Sehr wahrscheinlich

Wo wird der Leitzins in der Schweiz
in einem Jahr liegen?
Anzahl Nennungen
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Wo werden lhres Erachtens die Kurse fiir
folgende Wihrungen in einem Jahr liegen?

Franken

115

Auf mittlere Frist (ca. 2 Jahre) betrachtet:

Welche Wahrungen werden sich gegeniiber dem Schweizer Franken eher auf- bzw. abwerten?

Anzahl Nennungen

Euro

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

Bitcoin
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Welches sind die grossten Gefahren fiir
die Entwicklung der Weltwirtschaft im

nachsten Jahr?

Anzahl Nennungen (Mehrfachnennungen maéglich)

Lieferengpasse

Verschuldung in China
Wahrungskrise Schwellenlander
Verschuldung in den USA
Globaler Handelskrieg
Politische Situation in den USA
Verschuldung in der Eurozone
Corona-Krise

Klimawandel

Welches BIP-Wachs-

tum erwarten Sie fiir
2022 in der Schweiz,
der EU und den USA?
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Schweiz Euro-Zone

Wie hoch ist Ihr Vertrauen in die folgenden wirtschaftspolitischen Akteure?

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

Olaf Scholz / Neue Koalition in Berlin

Joe Biden
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Gering Sehr gering
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sonders die Zinswende in der Eurozone ent-
scheidend, da die Schweizerische Nationalbank
in Anbetracht des starken Frankens die Zinsen
wohl erst anheben wird, wenn dies auch die
EZB tut. 5 Panel-Teilnehmer erwarten diesen
Schritt nichstes Jahr, vier gehen von 2023 aus.
Dementsprechend ist auch eine grosse Mehr-
heit der Meinung, dass der Leitzins in der
Schweiz in einem Jahr weiterhin bei -o,75 Pro-
zent liegen wird.

2 — Aktien weiter populidr. Wie bereits im
letzten Jahr, so sind auch im Okonomen-Panel
2021 Aktien weiter die bevorzugte Anlage-
klasse. 13 von 14 Teilnehmerinnen und Teil-
nehmern empfehlen Schweizer Aktien, aber
auch amerikanische (11), deutsche (9) und Ak-
tien aus dem iibrigen Euroraum (9) erfreuen
sich grosser Beliebtheit. Die Neigung, in Unter-
nehmensobligationen oder gar in Staatsan-
leihen zu investieren, fillt sehr gering aus.

3 — Sorgen um die Immobilienpreise. War
letztes Jahr noch eine Mehrheit der Finanz-
experten entspannt, was die steigenden Grund-
stiickpreise angeht, so hat sich das Bild ge-
wandelt: Heute sagen 8 von 14 Teilnehmern,
dass ihnen die Entwicklung Sorgen bereite,
lediglich vier sind nicht dieser Meinung.

4 — Gold weiter gefragt. Wie in den letzten
beiden Umfragen zeigt sich eine anhaltende
Beliebtheit des Edelmetalls. Eine Mehrheit der
Panel-Experten wiirde derzeit investieren, ob-
wohl sich der Goldpreis im letzten Jahr nicht
besonders stark entwickelt hat.

5 —Kryptowihrungen langsam akzeptiert.
Uberwog auf die Frage «Wiirden Sie derzeit
in Kryptowiahrungen investieren?» bislang
immer die Antwort nein, so kommt es diesmal
erstmals zu einer Umkehr: 8 wiirden, 5 wiirden
nicht, und ein Teilnehmer hat keine Meinung.
Das zeigt sich auch daran, dass mit einem wei-
ter steigenden Bitcoin-Preis gerechnet wird.

6 —Fastalle mégen Ueli Maurer. Der Schwei-
zer Finanzminister entwickelt sich zum Be-
liebtheitskonig des Okonomen-Panels. 11 der 14
Teilnehmer geben an, dass sie ihm vertrauen,
davon vier sogar «sehr». Das stellt eine aber-
malige Verbesserung im Vergleich zur letzten
Umfrage dar.

7 — Die USA werden entspannt betrachtet.
Das Thema Handelskrieg ist weitgehend von
der Agenda verschwunden, und Joe Biden pola-
risiert weniger als sein Vorginger. War Trump
noch mit Abstand der unbeliebteste Akteur, ge-
niesst Joe Biden das Vertrauen von immerhin
7 Teilnehmern.

Zusammengestellt von Florian Schwab
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