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Zinsen wer-
den noch
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bleiben

Einzelheiten
zu den eu-
ropaischen
Hilfsprogram-
men erwartet
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ALLES WIE GEHABT

Allgemeine Lage

Seit einiger Zeit folgt eine Woche der anderen,
ohne dass sich gross etwas verdndert. Der US-
Markt, der durch den schwachen Dollar, die ext-
rem niedrigen Zinsen und die fehlenden Anlage-
alternativen gestutzt wird, setzt seinen Hohenflug
unaufhaltsam fort und klettert von Rekord zu Re-
kord. Die schlechten Nachrichten werden igno-
riert, und die guten dienen als Vorwand fur eine
Fortsetzung der Hausse. An der Spitze dieser Be-
wegung stehen einmal mehr die grossen Techno-
logiewerte. Wahrend der Russell 2000, der Leitin-
dex der amerikanischen Nebenwerte, seit Anfang
Jahr eine Einbusse von 5% ausweist, verbucht der
Nasdaq 100 ein Plus von 38%! Dieser kréaftige An-
stieg wird aber nur von einer geringen Anzahl von
Aktien getragen. Praktisch 50% des Anstiegs des
S&P 500 (+9,9% seit Anfang Jahr) sind auf die vier
Starvaloren des Jahres, Apple, Microsoft, Amazon
und Nvidia, zurlickzufihren. Der Kursanstieg von
Apple mit einer Marktkapitalisierung von 2 Billionen
Dollar ist allein fir 28% des Indexanstiegs verant-
wortlich!

Der Motor hinter dieser Entwicklung ist die be-
dingungslose Unterstitzung der Zentralbanken
im Allgemeinen und der US-Notenbank Fed im
Besonderen. So teilte Fed-Chef Jerome Powell
vergangene Woche mit, dass die Notenbank kiinf-
tig nur noch ein langerfristiges Inflationsziel von
durchschnittlich 2% anstrebe. Mit dieser Erklarung
wird garantiert, dass die Zinsen auf langere Sicht
niedrig bleiben werden.

In Europa halt sich die Stimmung den vierten
Monat in Folge auf. Der Markt wartet auf die Be-
kanntgabe der Einzelheiten der Hilfsprogramme,
die in den kommenden Wochen verdffentlicht

Das Wichtigste in Kiirze

werden sollen. Am kommenden Donnerstag wird
Frankreich sein  100-Milliarden-Euro-Programm
vorlegen, und in den Wochen darauf sollen die
Programme von Italien und Spanien folgen. Der
Tourismus ist und bleibt einer der am meisten von
der Covid-Krise betroffenen Sektoren. Eine jinge-
re Studie der Weltorganisation fUr Tourismus zeigt,
dass weltweit nahezu 120 Millionen Arbeitsstellen
pedroht sind und dass sich der wirtschaftliche
Schaden auf 1000 Milliarden Dollar belaufen kénn-
te. Die Quarantéanen, welche die Staaten den Feri-
enrtickkehrern aus Risikogebieten auferlegen und
die tendenziell zunehmen, verschlimmern die Lage
zusétzlich, vor allem fur diejenigen Lander, deren
Wirtschaft zu einem signifikanten Teil vom auslan-
dischen Tourismus abh&ngig ist.

China schlagt sich relativ gut mit einem beschleu-
nigten Wachstum im Dienstleistungsbereich und
im Bausektor im August, wahrend das Wachstum
im Industriesektor wahrend des Monats praktisch
unverdndert geblieben ist. Dieser bedeutende
Sektor der chinesischen Wirtschaft befindet sich
heute wieder auf Vorkrisenniveau, obwohl grosse
Unterschiede zwischen den verschiedenen In-
dustriezweigen bestehen. China ist sich bewusst,
dass es nun viel starker vom Binnenkonsum ab-
hangig ist als in der Vergangenheit.
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Der Index muss den
Widerstand bei 10’350
Punkten Uberwinden, um
die Hausse fortsetzen zu

kénnen.
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ANT GROUP (IPO)

Borsenkapitalisierung der grossten Finanzinstitute
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Der chinesische Milliardar Jack Ma steht bereits das
zweite Mal in seinem Leben vor der Realisierung ei-
nes Borsengangs der Superlative. Ant Group, das
Aushangeschild des chinesischen Online-Handels-
riesen Alibaba im Finanzbereich, plant den Bor-
sengang in Hongkong und Schanghai, um seine
dominierende Stellung bei den Online-Finanzdienst-
leistungen weiter auszubauen. Ant Group erzielte im
ersten Halbjahr 2020 einen Umsatz von 10,5 Mrd.
US-Dollar und einen Gewinn von 3,2 Mrd. US-Dol-
lar.

Das Unternehmen bietet eine Plattform fur On-
line-Finanzdienstleistungen sowie weitere Dienste in
den Bereichen Cloud Computing, Blockchain und
Risikokontrolle an. Das Angebot umfasst im Wei-
teren Uber seine App Alipay, die erste digitale Be-
zahldienst-App in China, Kredite fur Konsumenten
und KMU, Anlagen sowie Kreditanalysen anhand
von KiI- und Robotik-Technologien. Alipay zahlt Gber
eine Milliarde Nutzer, 80 Millionen Handler, Partner-
schaften mit 2’000 Finanzinstitutionen und ein Ge-
samtvolumen von 118 Milliarden Transaktionen im
vergangenen Halbjahr (3 Mal so viel wie PayPal).

China Ant Group Bank of ICBC JPMorgan
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Mit der anvisierten Kapitalaufnahme von 30 Mrd.
USD wuirde Ant zur grossten IPO aller Zeiten, vor
Alibaba (25 Mrd. USD) und Aramco (USD 29 Mrd.
USD). Der Wert des Konzerns wird auf 200 bis 300
Mrd. Dollar geschéatzt und wirde damit der Markt-
kapitalisierung von Bank of America und mehr als
der Héalfte von derjenigen der Citigroup entspre-
chen. Der Konzern wirde nur noch von JP Morgan
Ubertroffen. Eine zunehmend wachsende Zahl der
grossten Finanzinstitutionen weltweit stammt aus
China (siehe Abbildung).

Zurzeit ist Alibaba der Hauptaktionar mit einer Be-
teiligung von 33%. Infolge der erneut zunehmenden
Spannungen zwischen Peking und Washington
wird Ant Group allerdings nicht in den USA kotiert
werden. Diese Kotierung 6ffnet den Weg flr andere
chinesische Technologieunternehmen fir Bdrsen-
gange ausserhalb der USA und wirde vor dem Hin-
tergrund der Kraftprobe zwischen den beiden Welt-
méachten einen Fortschritt fir China beim Aufbau
seiner eigenen Kapitalmarkte bedeuten.
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Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Die Daten stammen aus verlésslichen und aktuellen Quellen. Fir die Vollstandigkeit und Rich-
tigkeit der Angaben wird jedoch keine Gewahr geleistet. Finanzmérkte und Finanzprodukte unterliegen naturgeméss hohen Verlustrisiken, die sich als nicht
vereinbar mit der Risikotoleranz des Lesers erweisen kénnen. Aus dem allenfalls in diesem Dokument aufgefiihrten bisherigen Leistungsausweis kann nicht
auf die zuklnftige Performance geschlossen werden. Dieses Dokument stellt keine Empfehlung und kein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren
oder anderen Finanzprodukten fir den Leser dar, und es kénnen daher in keinem Fall Haftpflichtanspriiche flir die Bank daraus abgeleitet werden. Die Bank
behalt sich gegebenenfalls das Recht vor, von den Empfehlungen in diesem Dokument abzuweichen, insbesondere im Rahmen der Vermégensverwaltungs-
mandate flir ihre Kunden und bei der Verwaltung von bestimmten kollektiven Anlagen. Die Bank ist eine Schweizer Bank, die der Aufsicht und Regulierung
der Eidgentssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) untersteht. Sie verflgt nicht Uber die Bewilligung einer auslandischen Aufsichtsbehdrde und wird auch
von keiner solchen beaufsichtigt. Folglich kdnnen der Vertrieb dieses Dokumentes ausserhalb der Schweiz sowie der Verkauf von bestimmten Produkten an
Anleger mit Wohnsitz ausserhalb der Schweiz gewissen Beschrankungen oder Verboten gemass auslandischem Recht unterliegen. Es obliegt dem Leser, sich
diesbeziiglich Uber seinen Status zu informieren und die ihn betreffenden Gesetze und Vorschriften einzuhalten. Wir empfehlen Ihnen, sich an ausgewiesene
Spezialisten in der Rechts-, Finanz- und Steuerberatung zu wenden, um lhre Position im Verhaltnis zum Inhalt dieser Publikation abzuklaren.




