Globalance

Zur Wahl des neuen

US-Prasidenten

Susanne Kundent, Leiterin Anlagen von Globalance,
im Kurzinterview zum Wahlausgang in den USA.

Frau Kundert, welche Folgen hat die
kommende zweite Trump-Prasidentschaft
fur die Handelsbeziehungen zwischen
den USA und Europa?

Die Handelsbeziehungen dirften unter erheblichen
Druck geraten. Prasident Trump hat bereits angekiin-
digt, seine «America First»-Politik noch zu verstérken
und Importzdlle von bis zu 60 Prozent auf europaische
Waren zu erheben. Dies wirde besonders die export-
orientierten Branchen wie die Automobilindustrie,
den Maschinenbau und die Luxusgiterindustrie tref-
fen. Europaische Unternehmen werden ihre Liefer-
ketten neu ausrichten und mdéglicherweise verstarkt in
den USA produzieren missen. Gleichzeitig konnte die
EU mit zusatzlichen Gegenzéllen reagieren, was die
Handelsspannungen weiter verscharfen wiirde.

Wie konnte sich Trumps Steuerpolitik auf die
Finanzmaérkte auswirken?

Gemass seinen Wahlkampfaussagen werden weitere
Steuersenkungen die Unternehmensgewinne von US-
Unternehmen positiv beeinflussen und die verfligbaren
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Einkommen steigern, was die Aktienmarkte befliigeln
dirfte. Gerade mittelstandische Unternehmen wirden
Uberproportional profitieren. Die Kehrseite ist das stei-
gende Haushaltsdefizit, das bereits jetzt historische
Hochststande erreicht. Dies kénnte mittelfristig zu hohe-
ren Langfristzinsen und zu einer steigenden Inflation
fihren. Eine expansive Fiskalpolitik ist in der aktuellen
Hochzinsphase deutlich riskanter als wahrend Trumps
erster Amtszeit.

Welche Rolle hat die Wahl von Trump auf
den US-Dollar, und wie kénnte dies europaische
Anleger betreffen?

Kurzfristig erwarte ich eine Starkung des Dollar, da
Investoren auf Steuersenkungen und Deregulierung
spekulieren werden. Mittelfristig wachsen die Risiken:
Die steigende Staatsverschuldung, mogliche politi-
sche Einflussnahme auf die Zentralbank und zuneh-
mende geopolitische Spannungen kénnten den Dollar
unter Druck setzen. Wir empfehlen eine ausgewogene
Wahrungsdiversifikation und verstérkte Absicherung
von Wahrungsrisiken.
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SEKTOREN UND ZUKUNFTSTHEMEN

Wie werden sich die wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen fiir Zukunftstechnologien wie
erneuerbare Energien und Clean Tech dndern?

Die Auswirkungen sind vielschichtig zu betrachten:
Trump wird zwar versuchen, fossile Energien weiter
zu férdern und Klimaschutzregulierungen abzubauen,
doch auch er kann die wirtschaftlichen Vorteile der er-
neuerbaren Energien, die durch den Markt vorangetrie-
ben werden, nicht ausser Kraft setzen. Zudem wird oft
Ubersehen, dass US-Bundesstaaten wie New York und
Kalifornien ihre eigenen Klimaschutzprogramme unbe-
irrt fortfihren. Hinzu kommen Importzolle auf chinesi-
sche Produkte, die die Wettbewerbsfahigkeit von US-
Solarunternehmen starken. Daher setzen Anlegerinnen
und Anleger verstarkt auf Unternehmen, die auch ohne
Subventionen profitabel arbeiten kénnen.

Welche wirtschaftlichen und politischen Risiken
ergeben sich fiir Tech-Bereiche wie kiinstliche In-
telligenz (KI), und Cyber-Sicherheit in den USA?

Unter Trump wird der technologische Wettkampf mit
China wohl noch intensiver werden. Dies kdnnte zu
verstarkten Investitionen in Kl und Cyber-Sicherheit
flhren. Eine weitere Deregulierung kann Innovationen
beschleunigen, birgt aber auch Risiken beziiglich des
Datenschutzes und ethischer Standards.

Welche wesentlichen langfristigen Trends
im Bereich Digitalisierung und Infrastruktur
erwarten Sie unter Trump?

Er hat massive Infrastrukturinvestitionen angekiindigt,
die sich vor allem auf traditionelle Bereiche wie Stras-
sen, Briicken und die Energieinfrastruktur konzentrie-
ren sollen. Gleichzeitig wird die Digitalisierung weiter
voranschreiten, auch wenn der Fokus méglicherweise
starker auf nationaler digitaler Souveranitdt liegt.
Anleger sollten beide Aspekte berlicksichtigen:

Klassische Infrastrukturunternehmen mit

starker US-Présenz

Digitale Infrastrukturanbieter (Rechenzentren,
5@, Cyber-Sicherheit)

Unternehmen an der Schnittstelle von physischer
und digitaler Infrastruktur
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KLIMAPOLITIK UND ENERGIEWENDE

Welche Auswirkungen hat eine zweite
Amtszeit von Donald Trump auf die globale
Klima- und Energiepolitik?

Sie wird die globalen Klimaschutzbemiihungen erschwe-
ren. Zu erwarten sind:

Pariser Klimaabkommen: Passivitat oder Ausstieg
Verstarkte Forderung fossiler Energien
Lockerung von Umweltauflagen

Reduzierung von Klimaschutzinvestitionen

Dennoch ist die globale Transformation der Dekarbo-
nisierung nicht aufzuhalten. lhre Treiber sind:

Europaische und asiatische Klimaschutz-
bestrebungen und -innovationen
Technologische Fortschritte bei erneuerbaren
Energien

Druck von Investoren und Konsumenten
Wirtschaftliche Vorteile sauberer Technologien

Erhéhte Unsicherheiten durch geopolitische Spannun-
gen und veranderte internationale Beziehungen sind
Ubergeordneter Natur und erfordern zusatzliche Auf-
merksamkeit bei der grundlegenden Einordnung von
Anlegerrisiken.

ANLAGEPERSPEKTIVEN

Welche unmittelbaren Konsequenzen sehen
Sie fiir das Marktgeschehen?

Das generelle Bild der fundamentalen Entwicklungen
ist unverandert: robuste Konjunkturdaten zur US-Wirt-
schaft, ricklaufige Inflation, Zinssenkungen der Zentral-
bank resultieren in einem positiven Kapitalmarktumfeld.

Die Aussicht auf Steuersenkungen und Deregulierungs-
massnahmen werden sich zunachst positiv auf Ge-
winnerwartungen der amerikanischen Unternehmen
auswirken. Besonders profitieren dirften kleine und
mittelgrosse Unternehmen, die erstens einen stérkeren
Bezug zum US-Markt haben als viele Grossunterneh-
men und zweitens glinstigere Aktien- Bewertungen auf-
weisen. Der Globalance Zukunftbeweger Aktien-Fonds
fokussiert auf diese Unternehmen.
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Was bedeutet das fiir die Globalance Portfolios?

Wir verfolgen eine ausgewogene, weltweite Strategie:

Qualitatsaktien mit starker Marktposition

Mit einer 70 %-igen US-Aktien-Allokation innerhalb
unseres Aktienportfolios sind wir gut positioniert,
um vom Effekt der Steuersenkungen und der Deregu-

lierung zu profitieren.

Zukunftbeweger-Aktien

Kleine und mittelgrosse Unternehmen, mehrheit-
lich in den USA, profitieren von der «America first»-

Strategie.

Zukunftsthemen

Die ausgewogene Verteilung auf unsere neun
Zukunftsthemen und eine selektive Allokation im
Bereich Erneuerbare Energien (mit Fokus auf Netz-
infrastrukturhersteller) gewahrleistet, dass mogliche
negative Effekte im Energiebereich durch positive
Impulse im Technologiesektor ausgeglichen wer-
den. Unser Fokus liegt klar auf Technologiefiihrern
in kritischen Infrastrukturen und auf Digitalisierungs-

gewinner.

Globale Anleihen mit hoher Bonitdt von Unter-
nehmen und Staaten, wobei wir Green Bonds von
Unternehmen gegenilber US-Staatsanleihen bevor-
zugen — auch in Anbetracht der ansteigenden US-

Staatsverschuldung.

Gold als strategischer Bestandteil zur Absicherung

bei geopolitischen Unsicherheiten.

Tief-korrelierte Anlagen wie Versicherungsverbrie-
fungen, Pramienstrategien oder Mikrofinanzanlagen
sind wenig zinssensitiv und liefern Stabilitat im Port-
folio, auch wenn die langeren Zinsen ansteigen

sollten.

Schliesslich sind auch Infrastrukturanlagen Teil unserer

Portfolios.
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