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Transkript zur Telco vom

Ich begrUsse Sie alle recht herzlich zur heutigen Telefon-
konferenz.

Mein Name ist Sandro Merino, ich bin Chief Investment
Officer der Basler Kantonalbank und der Bank Cler.

EINFUHRUNG

In der heutigen Telefonkonferenz méchte ich vor allem
auf die wirtschaftlichen Folgen der Pandemie und auf
das Geschehen an den Finanzmdrkten eingehen.

Insbesondere auch auf die Auswirkungen auf Ihre
Vermdgensverwaltungs-Mandate und Anlageldsungen
der Basler Kantonalbank und der Bank Cler.

Diese Anlagestrategien werden durch mein Team unter
meiner Leitung bewirtschaftet.

HUMANITARER ASPEKT

Als erstes mochte ich betonen, dass bei der aktuellen
Krise auch fur uns in der Verm&gensverwaltung, an
allererster Stelle die Sorge um die Gesundheit der
Menschen und unser MitgefUhl fUr das grosse mensch-
liche Leid steht, das die Epidemie weltweit betrachtet
nach wie vor verursacht.

EVOLUTION DER PANDEMIE

Seit unserer letzten Telefonkonferenz am 25. Juni ist
die Anzahl der weltweit laborbestdtigten Covid-19
Infektionen von etwa 9,5 Millionen Fallen auf etwa
16,7 Millionen Fdlle stark angestiegen. Der Trend ist
zwar nicht exponentiell, aber der weiterhin stetige
Anstieg der Fdlle in den USA, Brasilien, Russland und
Indien hat zu dieser starken Zunahme gefihrt.

Das Epizentrum der Pandemie liegt weiterhin in den
USA. Die Zahl der taglich neu registrierten Infektionen
lag anldsslich unserer letzten Telefonkonferenz im Juni
bei etwa 35000 neuen laborbestatigten Fdllen pro Tag.
Aktuell ist die Zahl neuer tdglich bestatigter Infek-
tionen auf fast das doppelte angestiegen und liegt bei
Uber 60000 neuen Fdllen pro Tag.

Die vielen Lockerungen, die in der Schweiz und vielen
anderen europdischen Landern, ab Ende April einge-
fUhrt wurden, haben in Europa bisher nur zu einem
moderaten erneuten Anstieg der Fdlle gefUhrt.

Es gibt aber lokal starkere Anstiege die teilweise zur
WiedereinfUhrung von strikteren Massnahmen gefihrt
haben.
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Dies zeigt, dass auch in Europa die Pandemie alles
andere als Uberwunden ist und auch die eingeleitete
wirtschaftliche Normalisierung nach wie vor durch die
Pandemie bedroht ist.

Ich mochte als erstes einen kurzen Uberblick zur ge-
genwdrtigen Situation der Covid-19 Pandemie an den
wichtigsten Wirtschaftsstandorten der Welt geben:

Beginnen wir mit CHINA und anderen Léndern in Asien
In asiatischen Landern wie China, Japan, Stdkorea
oder Taiwan hat die Normalisierung der Wirtschafts-
aktivitat zwar einen moderaten Anstieg der neuen
Infektionen verursacht, die Situation bleibt aber im
Moment Uberschaubar.

Japan verzeichnet seit Juni einen deutlichen neuen
Anstieg und verzeichnet aktuell etwa 1000 neue Infek-
tionen pro Tag. Die Situation scheint aber dennoch un-
ter Kontrolle zu bleiben. Auch in China liegt die Zahl der
tdglich neu gemeldeten Fdlle bei etwa 200 und somit
auf weiterhin tiefem Niveau.

Starker betroffen ist derzeit Indien, wo seit Mai ein
starker Anstieg zu beobachten war. Aktuell werden in
Indien taglich etwa 50000 neue Infektionen bestdtigt.

In Asien, mit Ausnahmen von Indien, bleibt die Situation
bei den Infektionszahlen also auf tiefem Niveau insge-
samt stabil.

SCHWEIZ UND EUROPA

Vor einem Monat lag in der Schweiz die Zahl der t&g-
lichen neuen laborbestdatigten Infektionen unter

50 Fallen pro Tag.

Die Lockerungen der letzten Monate haben also auch
bei uns die Fallzahlen seit Mitte Juni etwas ansteigen
lassen. Aktuell werden in der Schweiz taglich 100 bis
150 neue Infektionen registriert.

Die «SwissCovid App» zur digital unterstUtzten Rick-
verfolgung (Tracing) von Corona Infektionen, die Ende
Juni lanciert worden ist, scheint bei der Bevélkerung

in der Schweiz nicht auf genUgend grosse Akzeptanz
gestossen zu sein.

Derzeit sind nur etwa 1,2 Millionen aktive Swiss Covid
Apps operativ. Immerhin hat bereits diese kleine Zahl
von Nutzern der Swiss Covid App immerhin zu 70 War-
nungen pro Woche Uber das Covid App System gefihrt.
Aber nur Ein kleiner Teil der positiv getesteten, weniger
als ein Zehntel der Neuinfizierten, kann in der Schweiz
Uber die Swiss Covid App all jene Personen alarmieren,
die mit Ihnen vorgdngig in ndheren Kontakt gekommen
waren.
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Europa

Die europdischen Nachbarstaaten der Schweiz befinden
sich in einer mit der Schweiz vergleichbaren Situation.
Die Infektionszahlen sind in vielen Europdischen Ldndern
wieder etwas angestiegen, sind aber meistens recht
stabil geblieben. In Spanien hat der Reiseverkehr in den
Sommerferien zu deutlichen aber regional begrenzten
Anstiegen gefihrt.

USA
Die Situation in den USA bleibt hat sich in den letzten
Wochen hingegen nochmals deutlich verschlechtert.

Anldsslich unsere letzten Telefonkonferenz Ende Juni
waren in den USA 2,4 Millionen laborbestatigte Infek-
tionen erfasst.

Aktuell ist die Zahl mit Uber 4,3 Millionen bestdtigen
Fallen noch deutlich héher ausgefallen. Dies zeigt,
dass sich die Ausbreitung des Virus in den USA im Juli
beschleunigt hat.

Es sind inzwischen bereits etwa 150000 Menschen in
den USA in Zusammenhang mit Covid-19 gestorben.
Das sind 30000 mehr als vor einem Monat.

Der aktuelle Trend in den USA |asst leider erwarten,
dass jeden Monat mehr als 20000 Menschen in Zusam-
menhang mit eine Covid-19 Infektion sterben werden.

Ein weiterer Anstieg der Zahl der Todesopfer auf weit
Uber 200000 ist in den USA bis zum Spdtherbst leider
zu erwarten.

Der Wahltermin am 3. November rickt ndher und ob-
wohl man Wahlprognosen sehr kritisch bewerten muss,
deuten diese auf eine Niederlage Donald Trumps hin.
Der Ausgang der US-Prasidentschaftswahlen bleibt
aber sehr ungewiss.

Zusammenfassung: Globale Situation

Aus globaler Sicht betrachtet befinden wir uns nach
wie vor mitten in der Pandemie. Die Gefahr eines er-
neuten Anstiegs der Fallzahlen im Herbst und Winter
bleibt also sehr real.

Obwohl bei der Suche nach einem Impfstoff mehrere
Unternehmen einige Zwischenetappen offenbar erfolg-
reich absolviert haben, bleibt es weiterhin sehr unklar,
ob eine ausreichend wirksame Impfung im n&chsten
Jahr zur Verfigung stehen wird.

FOLGEN FUR DIE WIRTSCHAFT

Das gUnstige Szenario einer deutlichen Belebung der
Wirtschaft im zweiten Halbjahr hat sich im Juni und
auch im Juli bestatigt.

Auch der bekannte Index des deutschen IFO Institutes
belegt die fortschreitende Erholung der deutschen
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Wirtschaft im Mai, Juni und Juli. Der IFO Index fUr das
Geschdaftsklima ist im Mdrz mit dem Ausbruch der Pan-
demie von etwa 96 Punkte auf 74 Punkte abgestirzt
und liegt fur Juli bereits wieder bei 90,5 Punkte.

Der verbesserte konjunkturelle Ausblick wird in den
USA von den seit einigen Wochen wieder stark ange-
stiegenen Fallzahlen fUr neue laborbestatigte Covid-19
Infektionen Uberschattet.

Die ndchste Woche wird viele neue Daten aus der US-
Wirtschaft liefern. Man muss befUrchten, dass die Er-
holung durch die wieder stdrker grassierende Pandemie
etwas gebremst wurde. Auch die US-Arbeitslosigkeit
die aktuell mit 11% etwas weniger schlimm ist, als
anfdnglich befirchtet wurde, kdnnte nicht so rasch
fallen, wie noch vor einigen Wochen erwartet wurde.

In der EU wurde mit dem Corona Hilfspaket Uber
750 Milliarden Euro am 21. Juli historisches erreicht.
Das im Vergleich zur Grésse der EU eigentlich winzige
gemeinschaftliche Bundesbudget wurde jetzt fast
verdoppelt.

Somit besteht tatsdchlich die Chance, dass die gemein-
schaftlich finanzierten Kredite und Transferzahlungen
zu echten strukturellen Veranderungen fUhren kénnten.
Der Erfolg dieses Paketes ldsst sich aber erst in einigen
Jahren wirklich beurteilen.

Der Beschluss befindet sich noch in der Detaildiskussion
Europdischen Parlament. Es ist aber zu erwarten, dass
die Massnahmen im Kern realisiert werden.

VERLUSTE AN DEN AKTIENMARKTEN -
WAHRUNGEN

Die RUckkehr zur Normalitat, die sich in der Wirtschaft
nach und nach in harten Indikatoren manifestiert, hat
auch die Bérse gestitzt.

Auch im Juli hat sich die Erholung an den globalen
Aktienmadrkten fortgesetzt. Der Schweizer Aktien-
markt hat im Juli bisher etwa 2% zugelegt. Der breite
europdische Aktienindex sogar etwa 3%. Wenig verdn-
dert sind im Juli hingegen US Aktienindices.

Der breite Schweizer Aktienindex SPI hat sich seit
seinem Jahrestiefpunkt am 23. Marz sich um 27% er-
holt und liegt nun praktisch wieder auf dem Stand von
Anfang Jahr.

Bei den Wdhrungen ist der Euro aufgrund des be-
schlossenen EU-Konjunkturpaketes seit Mai um etwa
2 Rappen stdrker geworden und notiert nah bei 1.08
zum Schweizer Franken.

Der Dollar hat umgekehrt im Juli weiter an Wert ge-

genUber dem Franken verloren und notiert aktuell unter
92 Rappen.
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Wir sehen aktuell ein erhéhtes Risiko einer méglichen
weiteren Abwertung des Dollars. Deswegen haben wir
in einem ersten Schritt in den Anlagelésungen und den
Vermdgensverwaltungsmandaten die Bestdnde an
Dollar- Liquiditat anfangs dieser Woche etwas redu-
ziert.

Wir raten entsprechend zu héhere Vorsicht was Fremd-
wdhrungsrisiken in Dollar betrifft. Mit entsprechenden
Wadhrungsabsicherungen kann man solche Risiken Ubri-
gens leicht vermeiden.

Schlussbemerkungen
Das Szenario einer wirtschaftlichen Erholung im zweiten
Halbjahr hat sich im Juli insgesamt bestatigt.

Fragezeichen bleiben, wie stark die USA durch den
Wiederanstiege der Infektionszahlen negativ betroffen
sein wird.

Auch die ndher rickenden US-Wahlen kénnte fir mehr
Volatilitdt an den Aktienmdrkten sorgen.

Global betrachtet sind wir aber noch mitten in der Pan-
demie. Das Risiko, dass mit der kdlteren Jahreszeit die
Fallzahlen deutlich zunehmen kénnten, bleibt sehr real.
Ein vorsichtiger Umgang mit dieser Bedrohung bleibt
zum Schutz von Gesundheit und Wirtschaft unerldss-
lich.

Das Potenzial fur weitere rasche Kursgewinne bei
Aktien ist gegenwartig etwas limitiert. Ein Durchbruch
bei der Entwicklung eines Impfstoffes kdnnte aber neue
Impulse liefern.

Wir bleiben im Rahmen unserer Anlagestrategie
weiterhin geduldig mit unserer Taktik und halten an
unserer leichten Untergewichtung bei Aktien fest.

Wir verfolgen die Situation im Rahmen unserer Anlage-
tatigkeit weiterhin dusserst aufmerksam.
Anpassungen unserer Anlagestrategie und Taktik blei-
ben jederzeit moglich.

Zum Schluss méchte ich Sie darauf hinweisen, dass
wir am Donnerstag, 27. August eine weitere Konferenz
durchfthren.

Wir werden diese Serie auch danach in monatlicher
Frequenz fortsetzen. Sie werden dazu aber noch ent-
sprechend informiert.

Ich bedanke mich jetzt dafir, dass Sie sich heute einge-
wdhlt haben und hoffe, dass meine AusfUhrungen for

Sie von Nutzen waren.

Sie haben nun, wie angekindigt, die Mdglichkeit hier
direkt Fragen an mich zu richten.
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