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Volkswirtschaft
Einschätzungen & Perspektiven



AKB Anlage-Fokus  – Webcast  – Juni 2021

3

Globales Umfeld
Aktuelle Lage und Prognosen
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Welt: Produktion
Tempo nimmt spürbar zu

▪ Deutliche V-förmige Erholung 
seit Q3 2020 (in China früher)

▪ USA dank Hilfsprogrammen 
und Impffortschritten auch im 
Winterhalbjahr 20/21 wieder 
stark unterwegs

▪ Europa aufgrund der 
stärkeren Einschränkungen 
mit schwächerem Winter

▪ Industrie und DL nun jedoch 
mit spürbarer Beschleunigung 
in den Sommer 2021 
gestartet
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Welt: Konsum
Unsicherheit nimmt stetig ab

▪ Optimismus der 
Konsumentinnen und 
Konsumenten generell von 
tiefen Niveaus aus wieder 
steigend

▪ Aktuelle Pandemiever-
schärfungen belasten in 
Europa in Q1 2021 noch den 
privaten Konsum

▪ Hilfsprogramme,  Impfkam-
pagne und Öffnungen sorgen 
in den USA für euphorische 
Stimmung
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Welt: Arbeitsmärkte
Arbeitsmarkt erholt sich allmählich
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▪ Per Saldo führte die Pandemie 
seit März 2020 bis heute in 
allen Staaten zu einem 
Anstieg der Arbeitslosen-
quoten:

−USA (+2.4%)

−Eurozone (+1.2%) 

−UK (+0.8%)

−China (+0.5%)

−Schweiz (+0.3%)
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AKB-Prognose: Wirtschaft global
Hohe «aufholbedingte» Wachstumsquoten*
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* Jährliche BIP-Veränderung in %, Prognosen AKB
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AKB-Prognose: Inflation global
Kein nachhaltiger Teuerungsanstieg erwartet*
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Schweiz und Aargau
Konjunktur & Teuerung
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Schweiz Wirtschaft
Übersicht Wachstumskomponenten

▪ Privater Konsum aufgrund der 
Lockdown-Massnahmen 
deutlich tiefer; jüngst 
nochmals rückläufig

▪ Staatlicher Konsum mit 
kontinuierlich steigenden 
Ausgaben

▪ Bauinvestitionen haben relativ 
wenig gelitten; jüngst stabil

▪ Investitionstätigkeit wieder 
auf Vorkrisenniveau

▪ Gesamtes BIP immer noch 
leicht tiefer als vor der Krise
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Schweiz: Wirtschaft
Aktivitätsindex jüngst spürbar gestiegen

▪ Der Index zur wöchentlichen 
Wirtschaftsaktivität (WWA) 
berücksichtigt täglich und 
wöchentlich verfügbare 
Daten, die eine zeitnahe, 
skalierte Prognose des 
Wachstums ermöglichen, u.a.

− Kartentransaktionen

− Elektrizitätsverbrauch

− Luftverschmutzung

− Nettoexporte

− etc.
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Aargauer Konjunkturbarometer
Konsumenten im Stimmungshoch

▪ Konsumentenstimmung hat 
sich signifikant verbessert

▪ Investorenstimmung auch 
wieder steigend

▪ Mobilität ebenfalls wieder 
deutlich gestiegen

▪ Arbeitsmarktsituation wieder 
erfreulicher

▪ Barometer deutet aktuell auf 
ein BIP-Wachstum im 
laufenden Jahr von 4,0% hin
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AKB-Prognose: Wirtschaft Schweiz
2021 – ein Jahr zum Aufholen
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BIP Wachstum* Jahresvergleich

2020 -2.9%

2021 4.0%*

2022 3.0%

* inkl. 0.2% Lizenzeinnahmen IOK / UEFA

AKB-Prognosen per Juni 2021
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* Veränderung BIP-Wachstum gegenüber dem 
Vorjahr
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AKB-Prognose: Teuerung Schweiz
Inflation (noch) kein Thema
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Teuerung* Jahresvergleich

2020 -0.7%

2021 0.7%

2022 1.1%

AKB-Prognosen per Juni 2021
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* Veränderung Konsumentenpreisindex gegenüber 
dem Vorjahr
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Volkswirtschaft – Fazit
Weniger schlimme Auswirkungen als erwartet

▪ Die globale Wirtschaft ist mit einem «blauen Auge» davongekommen

▪ Der «Neustart» der Konjunktur scheint zu funktionieren

▪ Sehr starke Unterschiede bei einzelnen Sektoren

− Industrie, Pharma sowie Exporte mit schneller, solider Erholung

− Gastronomie, Tourismus und Kulturbranchen mit anhaltenden 
Problemen und Strukturbereinigungen

▪ Trotz hoher staatlicher Unterstützung dürften die Investitionsbudgets 
vieler Firmen mittelfristig eher tief bleiben

▪ Mittelfristige Auswirkungen der Pandemie auf die generelle 
Produktivität sind schwer abschätzbar (Lieferketten, Transportkosten, 
Lagerhaltung, Steuern usw.)

− Potenzialwachstum könnte zukünftig auf einem tieferen Niveau zu 
liegen kommen
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Jetzt aktuelle Informationen abonnieren
www.akb.ch/newsletter

AKB Anlage-Fokus  – Webcast  – Juni 2021

16



AKB Anlage-Fokus  – Webcast  – Juni 2021

17

Übersicht Finanzmärkte
Rückblick / Ausblick 2021



Welche Faktoren werden von den Anlegerinnen 
und Anlegern momentan als grösste Risiken für 
die Finanzmärkte betrachtet?

▪ Anhaltend höhere Inflationsraten

▪ Straffung der Geldpolitik

▪ Bewertungsexzesse und Preisblasen

▪ Covid-19 Pandemie
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Aktuelles Marktumfeld
Grösste Risikofaktoren



Merkmale:

▪ Statistischer Effekt

▪ Geld- und fiskalpolitischer Stimulus

▪ Nachfrageboom

▪ Eingeschränktes Angebot

▪ Steigende Herstellungskosten

Zurückhaltende Notenbanken

Nachfrage- und Angebotsnormalisierung

Keine Lohn-/Preisspirale

Wegfall Basiseffekt
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Aktuelles Marktumfeld
Höhere Inflationsraten

Entwicklung Zinsen USA

Quelle: Bloomberg
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Merkmale:

▪ Weitreichende Unterstützungsmassnahmen

▪ Wirtschaftliche Erholung mit Überhitzungs-
gefahr

▪ Hohe Inflationsraten

▪ Funktionierende Finanzmärkte

Glaube an Notenbanken

Aktive Kommunikation mit vorbereitendem 
Charakter

Skeptische Anleger*innen
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Aktuelles Marktumfeld
Rückführung geldpolitische Unterstützung

Bilanz Notenbanken (in Mia.)

Quelle: Bloomberg
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Merkmale:

▪ Deutliche Bewertungsexpansion nimmt 
steigende Gewinne vorweg

▪ Historisch tiefe Zinsen

▪ Fehlende Anlagealternativen

Steigende Gewinne relativieren die hohe 
Bewertung

Anhaltende geldpolitische Unterstützung

Mangel an Anlagemöglichkeiten
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Aktuelles Marktumfeld
Überdurchschnittliche Bewertungen

Bewertung Aktienmärkte (KGV)

Quelle: Bloomberg
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Hintergrund:

▪ Einzelne Regionen mit anhaltend hohen 
Fallzahlen

▪ Mutationen erschweren die nachhaltige Ein-
dämmung

▪ Fehlende Impfstoffe

▪ Einschränkende Massnahmen verzögern die 
wirtschaftliche Erholung

Anhaltende Impffortschritte führen zu einer 
baldigen Normalisierung

Zunehmend synchroner Wirtschafts-
aufschwung
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Aktuelles Marktumfeld
Covid-19 Pandemie

Entwicklung Pandemie

Quelle: Bloomberg
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Aktuelle Anlagestrategie
Juni 2021
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Anlageklasse Einstufung Taktische Positionierung

Geldmarkt Übergewichten • Fokus auf Sicherheit und Flexibilität

Obligationen Untergewichten • Fokus auf Währungen und Regionen mit 
höherem Renditepotenzial

• Reduzierte Zinssensitivität

Aktien Untergewichten • Fokus auf günstigere und defensivere Märkte

Immobilienfonds Untergewichten • Fokus auf Wohnliegenschaften

Übrige Anlagen Übergewichten • Fokus auf breite Risikostreuung

• Gold als Rückversicherung



Jetzt aktuelle Informationen abonnieren
www.akb.ch/newsletter
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Disclaimer
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Das vorliegende Dokument dient reinen Informationszwecken und stellt weder eine Aufforderung noch eine Einladung zum Vertragsabschluss, 
Kauf oder Verkauf von irgendwelchen Wertpapieren oder verwandten Finanzinstrumenten dar. Die zusammengetragenen Informationen und 
erlangten Meinungen in diesem Dokument basieren auf vertrauenswürdigen Angaben aus verlässlichen Quellen. Dennoch gibt die Aargauische 
Kantonalbank keine Gewähr für die Richtigkeit oder Vollständigkeit der Informationen und lehnt jede Haftung für Verluste ab, die sich aus der 
Verwendung dieser Information ergeben. Die Angaben in diesem Dokument werden ohne jegliche Garantie oder Zusicherung zur Verfügung 
gestellt, dienen ausschliesslich zu Informationszwecken und sind lediglich zum persönlichen Gebrauch des Empfängers bestimmt. Jegliche 
Information oder Meinung kann sich jederzeit ohne Ankündigung ändern. Historische Renditen und Finanzmarktszenarien stellen keine 
Garantie für zukünftige Wertentwicklungen dar. Während die zukunftsgerichteten Aussagen unsere Einschätzungen und Erwartungen
ausdrücken, können verschiedene Risiken, Unsicherheiten und andere wichtige Faktoren dazu führen, dass sich die tatsächlichen Entwicklungen 
und Resultate von unseren Erwartungen deutlich unterscheiden. Vor Abschluss eines Vermögensverwaltungsmandates oder einer anderen 
Finanzmarkttransaktion wird dem Empfänger empfohlen, allenfalls unter Beizug eines Beraters, die Informationen in Bezug auf die Vereinbarkeit 
mit den eigenen Verhältnissen auf juristische, regulatorische, steuerliche und andere Konsequenzen zu prüfen. Dieses Dokument richtet sich 
nicht an Personen, deren Nationalität oder Wohnsitz den Empfang von solchen Informationen aufgrund geltender Gesetzgebung verbietet. Das 
vorliegende Dokument darf ohne schriftliche Genehmigung der Aargauischen Kantonalbank weder ganz noch auszugsweise vervielfältigt 
werden. 

Datenquellen: Bloomberg
Prognosewerte: Aargauische Kantonalbank
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