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Machtkampfe und Misstrauen pragten das Jahr 2018

Sehr geehrte/r Kunde/in
Sehr geehrte/r Interessent/in

= Aktienmarkte verzeichneten hohe
Verluste

» Geopolitische Massnahmen fiihrten zu
grosser Unsicherheit an den Aktien-
markten

» Der THETA Stabilitats-Seismograph
konnte erneut als Warnsignal genutzt
werden, um Verlust zu minimieren

» Entwicklung der Aktienmaérkte 2019
abhangig von der Vernunft von politi-
schen Entscheidungstragern

Herbe Verluste fiir Schweizer Aktien

Das Jahr 2018 endete fur die Aktienmarkte
mit einer deutlich negativen Wertentwick-
lung. Vergleicht man die Jahresrenditen des
Schweizer Aktienmarktes seit 1926, befindet
sich das Kalenderjahr 2018 mit einer Perfor-

mance von -8.6% auf dem 78. Rang (von 93).

Auf dem letzten Rang liegt das Jahr 2008 mit
einem Verlust von -34.1% und davor das Jahr
1974 mit einem Rlckgang von -33.1%.
Grosskapitalisierte Unternehmen konnten sich
mit einer Performance von -7% deutlich bes-
ser halten als klein- und mittelkapitalisierte
Unternehmen (SMIM), welche rund 17%
ihres Wertes einbUssten.

Aktienmarktentwicklung in Schweizer Franken
2017-12-31 to 2018-12-31
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Auch die an der Schweizer Borse gehandelten
Immobilien-Fonds erlitten Verluste von durch-
schnittlich 5.3%.

Eine Seitwartsbewegung zeigte die Wertent-
wicklung von Anleihen. Vom tiefen Zinsni-
veau kénnen Anleger einzig durch dich Auf-
nahme von glnstigen Krediten profitieren, es
l&sst jedoch fir Anleger keine grossen Ert-
ragschancen zu. Anleihen notieren nahezu
auf Vorjahresniveau.

Marktentwicklung
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Noch grossere Verluste fiir globale Aktien
Gepragt war das Jahr von geopolitischen
Ereignissen, welche nach wie vor ungeldst
sind. Die hohen Wachstumsraten von Schwel-
lenlandern kdnnen zu einer Verdnderung der
globalen Vormachtstellung fihren, sei dies
aus wirtschaftlicher oder militarischer Sicht.
Davon betroffen ist vor allem die heutige
Grossmacht USA. Der begonnene Handels-
streit kann dabei eine entscheidende Rolle
spielen, da die USA ihre Dominanz nur un-
gern an ein aufstrebendes China abgeben
dirfte. Die Trump-Politik und die damit ver-
bundene Unsicherheit bezlglich des globalen
Wirtschaftswachstums flhrte zu deutlichen
Rickgdngen an den Aktienmarkten. In Euro-
pa belastete der Brexit die Markte und der
Haushaltsstreit in Italien trug zur Verunsiche-
rung bei und schwéchte die Aktienmarkte
sowie die Euro-Wahrung.

Bis in den Herbst 2018 war der amerikanische
Aktienmarkt ein Outperformer, im vierten Quar-
tal verlor er jedoch deutlich an Wert und been-
dete das Jahr mit einem Verlust von 4.4%.
Deutliche Rickgange verzeichneten auch der
Aktienmarkt Europa mit 12% und die Aktien
der Schwellenlander mit 14.6%.
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Waéhrend Anleger im Jahr 2017 in den letzten
Monaten des Jahres von einer Endjahres-Rally
profitieren konnten, entwickelte sich der Akti-
enmarkt 2018 genau in die andere Richtung

und bescherte den Investoren weitere Verluste.

Aktienmarktentwicklung in Lokalwéhrung
2017-12-31 to 2018-12-31
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In Abhangigkeit der Referenzwahrung des
Anlegers wurde die Portfolioperformance
zusatzlich beeinflusst durch die Wahrungen.
Ein Anleger aus dem Euroraum profitierte von
der Schwéche des Euro, womit in Euro ge-
messen der Aktienmarkt USA das Jahr auf
dem Anfangsniveau beendete.

Wahrungsentwicklung
2017-12-31 to 2018-12-31
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Im Einklang mit der Abschwachung der Wirt-
schaftsdynamik entwickelten sich auch die
Rohstoffe. Das Anlagesegment verlor in USD
11.3%, in CHF 10.7% und in EUR 7.2%.

Einmal mehr erwies sich Gold als guter Diver-
sifikator und dies diirfte auch in absehbarer
Zeit so bleiben. Wahrend im Monat Dezember
die Rohstoffe und Aktienmarkte deutliche
Verluste erlitten, konnte Gold um 5% an
Wert zulegen.

Preisentwicklung von Gold
2017-12-31 to 2018-12-31
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Preisentwicklung von Rohstoffen in CHF
2017-12-31 to 2018-12-31
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Alles dreht sich um Donald Trump

2018 tobten weltweit heftige Machtkampfe,
dabei wurde das Uber die letzten Jahre auf-
gebaute globale Vertrauen auf eine harte
Probe gestellt. Die internationalen Kapital-
markte liessen sich davon durchaus beeindru-
cken und die Investoren reagierten mit einer
Flucht in defensive Anlagewerte.

Es ist bestimmt kein neues Phanomen, dass
Prasidenten, Koénige und Anfihrer versuchen
ihre Macht zu erhalten oder gar noch erwei-
tern. In den letzten Jahrzehnten ist es den
machtigen Personen unserer Erde erstaunlich
gut gelungen, das BedUrfnis nach Macht in
Grenzen zu halten und Vernunft Gber die Gier
nach immer noch mehr Macht zu stellen. Im
Zuge der Globalisierung wurde erkannt, dass
ohne ein Zusammenarbeiten mit anderen
Staaten Einfluss und Stérke verloren gehen
wurde. Es wurden Handelsvertrage abge-
schlossen, Z6lle wurden reduziert und in Form
der Europdischen Union schlossen sich gar 28
Mitgliedstaaten zum gréssten gemeinsamen
Wirtschaftsraum der Welt zusammen.

Seit Donald Trump am 20. Januar 2017 sein
Amt als Prasident der Vereinigten Staaten
angetreten hat, wird der politische Macht-
kampf mit Einsatz von sozialen Medien wie
Twitter offen wie nie zuvor ausgetragen.
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Bereits vor Beginn seiner Amtszeit hatte Do-
nald Trump propagiert, dass er die Machtpo-
sition der USA mit seinem «America First»
Kurs weiter starken mochte und dazu bereit
ist, wichtige Vertrage mit befreundeten Staa-
ten einseitig zu annullieren, um bessere Kon-
ditionen flr sein Land zu erzwingen.

Macht kann vor allem dann ausgetbt wer-
den, wenn zwischen zwei Parteien ein Un-
gleichgewicht an Ressourcen besteht. Sie
ermoglichen es dem Machtauslbenden, an-
dere durch Bedrohungen oder auch Verspre-
chungen zu beeinflussen. Der US-Prasident
versucht die wirtschaftliche Uberlegenheit
seines Landes dazu zu nutzen, andere Lander
zu schwéchen und so die Position der USA zu
starken.

Die Angst vor China

China hat sich in den letzten Jahren zu einem
ernstzunehmenden Konkurrenten der USA
entwickelt. Sowohl wirtschaftlich wie auch
militérisch hat sich das Land rasant entwickelt
und es verfligt mit seinen knapp 1,4 Milliar-
den Einwohnern Uber gigantische personelle
Ressourcen. Prognosen deuten darauf hin,
dass China die USA in wenigen Jahren bezlg-
lich der Wirtschaftsleistung Ubertreffen wird,
was zu einer Umverteilung von Ressourcen
und letztendlich auch von Machtverhéltnissen
fihren wirde. Es scheint somit die logische
Folge zu sein, diesen «Gegner» besonders
hart zu attackieren, um ihn zu schwéachen
und in seiner Entwicklung zu stéren. Donald
Trump versuchte der Welt mehrfach zu zei-
gen, dass er bereit ist einen Handelsstreit mit
China, der EU und anderen Staaten zu fihren
um sein «America First-Programm» durchzu-
setzen. Die Folgen waren Handelszoélle, Dro-
hungen und die Aufkiindigungen von Han-
delsabkommen. Sowohl China als auch die
EU reagierten auf diese Massnahmen beson-
nen und ruhig, erhohten die Zolle fir einige
wichtige Produkte aus den USA, liessen sich
aber nicht auf die verbalen Provokationen des
US-Présidenten ein. Durch dieses besonnene
und Uberlegte Vorgehen konnte erfolgreich
verhindert werden, dass die Situation eskaliert
und der globale Handel einbricht. Gleichwohl
hinterliess der von Donald Trump aggressiv
geflhrte Handelsstreit spuren. Fir die Han-
delspartner sind die Vereinigten Staaten von
Amerika ein nur schwer einzuschatzender
Partner geworden, der je nach befinden sei-
nes Prasidenten zu drastischen Massnahmen
neigt und dem nur noch bedingt vertraut

werden kann. Sowohl die US-Firmen als auch
exportabhédngige Firmen aus der ganzen Welt
sind diesem Spiel, diesen Launen des US-
Prasidenten ausgeliefert.

Unsicherheit diirften bestehen bleiben
Fur die Kapitalméarkte bedeutet dies vor allem
eines: Unsicherheit. Insbesondere die Aktien-
markte reagierten auf diese Unsicherheit mit
grosseren Verkaufswellen, welche im vergan-
genen Jahr zu hohen Kursverlusten fihrten.

Erneut frithzeitige Warnsignale dank des
THETA Seismographen

Der Seismograph der THETA AG zeigte frah-
zeitig eine globale Zunahme der Marktinstabi-
litaten und Unsicherheiten an. In der Grafik

., Globale Marktstabililitéten” sind verschiede-
ne Aktienmarktindizes aufgefthrt. Fur jeden
Monat wird eine vorzeitige Schatzung des
Marktes vorgenommen und die Farben Rot
fur die Erwartung erhdhter Marktturbulenzen
und Blau fur ruhige Marktbewegungen fest-
gelegt. Immer in Bezug auf das Risikoprofils
des Anlegers nehmen wir eine optimale Anla-
gestruktur vor fur das erwartete Marktszena-
rio. Einerseits sollen Verluste reduziert wer-
den, andererseits soll aber auch eine optimale
Diversifikation beibehalten werden.

Die Mérkte haben nun bereits deutliche
Rickgdnge gezeigt. Eine Prognose Uber die
schlussendliche Verlusthéhen in einer instabi-
len Marktphase ist sehr schwierig abzuschat-
zen. Einzelfaktoren kénnen den Markt stark
beeinflussen. Wenn es im kommenden Jahr
den verschiedenen Handelspartner gelingt,
gemeinsame Losungen zu finden, wenn sie
erkennen, dass ein Handelsstreit nur Verlierer
hervorbringt, dann kénnen Anleger von glins-
tigen Einstiegspreisen profitieren und ihren
Aktienbestand sukzessive wieder ausbauen.

Wir freuen uns, Sie weiterhin kompetent
beraten zu dirfen und winschen Ihnen gutes
Gelingen und beste Gesundheit im neuen
Jahr!

Ihr THETA-Team
Dominic Weber | Manuel Proz

Dominik Locher | Daniel Lanz
Marcel Strobl | Robert W. Eichenberger
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