Aktuelle Situation an den Finanzmarkten

3. April 2025

Aktuelle Entwicklung

An dem von US-Prasident Donald Trump titulierten
«Tag der Befreiung» wurden am 2. April 2025 umfang-
reiche Zollmassnahmen angeklUndigt. Diese reziproken
Zblle beinhalten einen generellen Basiszoll in der Héhe
von 10 % und individuelle Zusatzzolle fur 60 Lander.

Das Zollpaket ist damit starker ausgefallen, als dies im
Vorfeld erwartet worden ist, und hebt den Handelskon-
flikt auf eine neue Eskalationsstufe. Die landesindividu-
ellen Abgaben, die Lander mit besonders hohen Han-
delsbarrieren fur amerikanische Produkte starker ins Vi-
sier nehmen sollen, variieren stark und muten willkar-
lich, ja bisweilen sogar absurd an.

Gegenlber der Schweiz wurde ein Strafzoll in der Héhe
von 31 % fur Ausfuhren in die USA verhangt - damit liegt
der Wert deutlich héher als gegentber der EU, wo eine
Importzollrate von 20% verhangt wurde. Der hohe Zoll-
satz fur die Schweiz basiert auf einer theoretischen von
der Trump-Administration «berechneten» effektiven
Zollrate von 61 % auf US-Exporte in die Schweiz - be-
ricksichtigt wurden hier auch Kriterien wie angebliche
Wahrungsmanipulation und sonstige Handelsbarrieren.
Véllig unklar ist dabei, wie die Trump Regierung diese
Bemessungsgrundlage berechnet hat, denn eigentlich
gelten fUr Industrieprodukte aus den USA keine Im-
portzolle. Im Vorfeld haben Analysten selbst mit voll
eingerechneter Schweizer Mehrwertsteuer als «Han-
delshindernis» im schlimmsten Fall nur mit rund 9%
Strafzoll gerechnet.

Es ist der bisher aggressivste und folgenschwerste
Schritt in der Handelspolitik des US-Prasidenten. Dies
trifft viele Lander hart und durfte die Weltwirtschaft in
erheblichen Masse belasten. Ein Handelskrieg mit der
Europdischen Union etwa scheint nun unausweichlich.
Damit steigt auch das Risiko einer Stagflation in den
USA erheblich, womit sich Trump ins eigene Fleisch
schneiden dirfte und insbesondere die Haushalsbud-
gets der Arbeiterschicht in den USA massiv belastet.

Seinen Aussagen zu folge geht es Trump nun nicht mehr
um Verhandlungen und «Deals», sondern um eine
grundsatzliche Umgestaltung des globalen Wirtschafts-
und Handelssystems. Diese kdnnte jedoch auch in einer
lediglich zunehmende lIsolation der USA minden und
ihre Wettbewerbsfahigkeit nachhaltig schadigen, wenn
sich der Welthandel kiinftig um die USA herum neu aus-
richtet und so die US-Strafzdélle kompensiert. Es stellt
sich auch die Frage, ob Trump aufgrund des politischen
Druckes in der mittleren Frist teilweise wieder Einge-
standnisse auf diese Zollmassnahmen gewdahren muss.

An den Finanzmaérkten fielen die Reaktionen unter-
schiedlich aus. Wobei die europdischen Bérsen heute
Morgen rund 2% und die Schweiz ca. 1,5% schwacher
erdffnet haben, zeichnen sich in den USA Einbussen von
3% und mehr ab. Dieser Trend war bereits im Vorfeld zu
sehen, wo die US-Markte seit Jahresbeginn die nach der
Trump Wahl aufgebauten Vorschusslorbeeren wieder
ausgepreist haben:
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Quelle: Morningstar, Bank Avera (Daten per 2. April 2025)

Schlussfolgerung

Die Unsicherheit an den Finanzmarkten durfte anhalten.
Anlagestrategisch ist dies jedoch kein Grund, um in
kurzfristigen Aktionismus zu verfallen und sollte be-
dacht werden, dass eine hdhere Volatilitat typischer-
weise auch langfristig hdéhere Renditechancen bietet
(vgl. Anhang auf Seite 2).

Wichtig bleibt hingegen eine ausreichende Diversifika-
tion und auch die Ubergewichtung des Schweizerischen
Heimmarktes bietet trotz Gegenwind aus den USA Vor-
teile. Wie die Geschichte schon mehrfach gezeigt hat,
verhalt sich das Schweizerische Exportangebot wenig
preiselastisch, da sich viele der hierzulande produzier-
ten Qualitats- und Spezialprodukte nicht einfach durch
andere Losungen ersetzen lassen.

Zudem muss aus Schweizerfrankensicht das tiefe Zins-
niveau und die damit einhergehende Alternativlosigkeit
zu kurzfristig risikoreicheren Realinvestitionen wie Ak-
tien beachtet werden. Vor diesem Hintergrund sehen
wir aus Schweizer Anlegersicht keine Notwendigkeit,
das Aktienexposure drastisch zu reduzieren. Vielmehr
empfehlen wir auf eine ausreichende Portfoliodiversifi-
kation zu achten und an der Anlagestrategie festzuhal-
ten.
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Anhang:
Aktienmarkt Schweiz: Entwicklung der jahrlichen Performance des SPI’s und des maximalen Verlustes innerhalb
eines Jahres
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Quelle: Morningstar, Bank Avera (Daten per 2. April 2025)

Interpretation der Grafik:

Im Durchschnitt (gemessen am Median) belief sich der maximale Verlust des SPI's innerhalb eines Jahres (1988 -
2024) auf 12.4%. Die durchschnittliche Jahresperformance im gleichen Zeitraum betrug 8.4 %.

Zahlen per 2. April 2025: YTD-Performance: + 8.5% / bisheriger maximaler Jahresverlust: -3.2 %

Fazit:
RUcksetzer an den Aktienmarkten sind nicht aussergewdhnlich. Diese Kursschwankungen (gemessen an der Volati-
litat) sind der Preis fur langfristig hdhere Renditechancen.

Dieses Dokument dient ausschliesslich der Information und richtet sich an Personen, die am aktuellen Marktumfeld interes-

siert sind. Es ist weder Angebot noch Aufforderung oder Empfehlung fur den Kauf oder Verkauf von Produkten. Urheberin

des Dokuments ist die Bank Avera. Samtliche Informationen stammen aus Quellen, welche die Bank Avera als zuverlassig

erachtet. Einige Dienstleistungen und Produkte unterliegen gesetzlichen Beschrankungen und kénnen deshalb nicht unbe-

schrankt weltweit angeboten bzw. von allen Investoren erworben werden. Fur Richtigkeit und Vollstandigkeit der Informa-

tionen Ubernimmt die Bank Avera keine Gewahr. Alle Informationen und Preise sind nur zum Zeitpunkt der Erstellung der BANK ave ra

Publikation aktuell und kénnen sich jederzeit ohne Vorankindigung éandern.



