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Szenario 3 | Stetige Bewaltigung

Gelingt der grosse

Umbau?

Die heute sichtbare wirtschaftliche
Erholung néahrt die Hoffnung auf
eine Bewaltigung der Krise. Es sind
vor allem technologische Innovatio-
nen, aber auch die weiterhin kraftige
Nachfrage aus Asien, die der Wirt-
schaft im Westen Schub verleihen. In
dieser zuversichtlichen Vorstellung
der Zukunft stellt sich die insgesamt
Uberschuldete und wachstums-
schwache industrialisierte Welt den
Herausforderungen. Die Lénder fin-
den mit Reformen und Wachstum zu
neuer Starke. Fur die Bevolkerung ist
dieser Weg jedoch ein gewaltiger
Kraftakt. Man denke nur an liberalere
Arbeitsmarkte oder hohere Renten-
alter. Wir nennen das Szenario, in dem
die westliche Welt wieder in Fahrt
kommen kann, «Stetige Bewdltigung».
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5. Mit Wachstum und Inflation

zum Schuldenabbau

Zur Losung der Krise fiihrt kein Weg am
Abbau der Staatsschulden vorbei. In diesem
Szenario geschieht dies vorwiegend durch
Inflation und Wachstum: Die seit Jahren
andauernde ultraexpansive Geldpolitik der
grossen Notenbanken fiihrt zu einem Uber-
mass an Liquiditét, die in hohere Inflation
miindet. Verliert das Geld an Wert, wird es
fiir den Staat leichter, Zinsen fiir die Kredite
zu bezahlen oder die Schulden gar abzubau-
en. Gleichzeitig gesunden die Staatshaushal-
te, weil dank der wirtschaftlichen Prosperitit
die Staaten mehr einnehmen als sie ausge-
ben. Bis die Schuldenberge sichtbar kleiner
werden, wird jedoch viel Zeit vergehen.
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1. Wachstumsschwache Strukturen

werden aufgebrochen

Krisenldnder miissten unter Druck der Poli-
tik und Finanzmirkte Reformen ergreifen,
um neues Wachstum zu generieren. Handels-
hemmnisse wiirden abgebaut, stark regulierte
Arbeitsmarkte liberalisiert, der Kiindigungs-
schutz gelockert, Teilzeitarbeiter ein-

facher anstellbar. Die Gesellschaft miisste
langer arbeiten, damit die Rentensysteme
nicht kollabieren. Weil dies fiir die Bevolke-
rung schmerzhaft ist, ist der politische Re-
formwille heute noch schwach. Trotzdem gibt
es Lichtblicke: In einigen Léndern soll eine
Lockerung der Arbeitnehmerrechte die
rekordhohe Arbeitslosigkeit reduzieren.
Auswirkungen dieser Reformen sind aber
heute in den Arbeitslosenzahlen noch

nicht sichtbar.

Szenario

4. Weltwirtschaft expandiert

In diesem Szenario der «Stetigen Bewilti-
gung» steuert die Wirtschaft in den Indus-
trieldndern wieder auf eine Bliitezeit zu.
Derzeit gleicht das Wachstum jedoch eher
einer zarten Pflanze. Aber immerhin hat die
Eurozone eine der schlimmsten Rezessio-
nen aller Zeiten hinter sich gelassen und die
Wachstumsperspektiven bessern sich.



@ oueuszs

Arbeitslosenquote 2013

2. Innovationen bringen Wirtschaft

wieder in Schwung

Europa und die USA bleiben wie in den
vergangenen Jahrzehnten die Innovations-
zugpferde der Welt. Technologische Fort-
schritte konnen zu grossen Produktivitéts-
gewinnen fiihren. Stellen Sie sich vor, eine
néchste «industrielle Revolution» wiirde
Realitdt: Produkte werden massgeschneider-
ter und preiswerter hergestellt. Maschinen
kommunizieren noch stirker untereinander
und verhelfen zu weiteren Effizienzgewin-
nen. Nebst dem IT-Sektor sind auch die
Entwicklungen im Bereich Biotech viel-
versprechend.

@ oueusazs

Westliche Lander fuhren

«Global Innovation
\ndex» an:

1. Schweiz

schweden
: \lereinigtesKonngre\ch

4, Niederlande
5, USA

@ oueuazs

Notenstein denkt in Szenarien, um
lhr Vermégen zu schiitzen.

Dieses zuversichtliche Szenario der
«Stetigen Bewaltigung» bietet bereits
heute Chancen flr Anleger. In Zeiten
des Umbruchs gilt es jedoch, sich nicht
nur mit dieser hoffnungsvollen Vor-
stellung der Zukunft, sondern auch mit
weniger erbaulichen Entwicklungen @
auseinanderzusetzen. Gerne prifen wir, o
ob auch Ihr Portfolio diversifiziert auf g %-
unterschiedliche Szenarien ausgerichtet ()
ist. Nehmen Sie mit uns Kontakt auf
und bestellen Sie ausfthrliche Unterla-
gen: 071242 50 00, info@notenstein.ch,
www.notenstein.ch/szenarien
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Exportquote in asiatische Lander

28% 27 %

3. Wachstumsmotor Asien hilft auch der
industrialisierten Welt

Asien trégt bereits heute zu einem gewich-
tigen Teil zur konjunkturellen Erholung in
der industrialisierten Welt bei. Die wachsen- Schweiz Eurozone USA Japan
de Mittelschicht konsumiert immer mehr M 2000 W 2012

und die asiatischen Linder investieren in

den Aufbau der Infrastruktur. Davon profi-

tieren auch westliche exportorientierte

Firmen aus dem Konsum- und Infrastruktur-

bereich. Asien ist damit fiir zahlreiche

Volkswirtschaften bereits heute ein unver- NOT E NSTE I N

zichtbarer Wachstumsmotor. PRIVATBANK

Datenquellen: Cornell University, INSEAD, WIPO,
Bloomberg, IWF, WTO, BFS
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