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Die Berichtssaison geht langsam dem Ende entgegen. Derweil sorgen die «Midterms»
sowie die jiingsten US-Inflationsdaten fiir Nervositat. Entsprechend riickt das Gold wieder

verstarkt in den Fokus der Anleger.

CHART DER WOCHE

Kurzzeitige Entspannung
Gaspreis pro MWh, in Euro
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Der europaische Gaspreis hat sich in den letzten Wochen
gegenuber seinem Hochststand Ende August nahezu
gedrittelt. Mit rund 100 Euro je Megawattstunde (MWh)
liegt er nur knapp Uber dem Niveau zu Jahresanfang —
aber mehr als 300% uber seinem langfristigen Schnitt.
Grund ist nicht ein Uberfluss an dem fossilen Energie-
trager, sondern ein Mangel an Speichermdglichkeiten.
So sind etwa in Deutschland die Tanks zu fast 100%
gefullt. Das «billige» Gas kann daher nicht gehortet
werden. Entsprechend durfte nachstes Friihjahr sein
Preis wieder anziehen.

AUFGEFALLEN

Ein Vermogen fiir eine Autonummer

Das Kennzeichen «ZH 100» hat seinen Besitzer gewech-
selt: flir 226'000 Franken! Es ist damit die zweitteuerste
Autonummer der Schweiz. Trotz Inflation und Co.
scheinen Herr und Frau Schweizer somit immer noch
genugend Geld flr extravagante Blechschilder auf der
«hohen Kante» zu haben.

AUF DER AGENDA

Gewinnsaison neigt sich dem Ende zu
Kommende Woche berichten der Horgeratebauer
Sonova, der Augenheilkundekonzern Alcon sowie der
Schuhhersteller On Uber das abgelaufene Quartal.

Uberraschend starke Demokraten: Der klare Sieg der Republikaner an den «Midterms», den
US-Kongresswahlen zur Halbzeit einer Prasidentschaft, ist ausgeblieben. Im Senat liefern sich
die Parteien von Donald Trump und Joe Biden ein Kopf-an-Kopf-Rennen. Die Entscheidung wird
wohl erst eine Stichwahl im Bundesstaat Georgia am 6. Dezember bringen. Das Reprasentanten-
haus drfte indes in die Hand der Republikaner fallen. Diese hatten damit die Méglichkeit, den
Kongress in den nachsten zwei Jahren zu blockieren. Das wiirde zwar legislativen Stillstand
bedeuten, aber die Marktteilnehmer wéren vor Uberraschungen weitgehend gefeit. Mégliche
Profiteure waren der Pharma- und Energiesektor. Den Unternehmen im Bereich Infrastruktur
und erneuerbare Energien wirde das hingegen Gegenwind bescheren.

Zwischen Hoffnung und Nervositat: Die Aktienmarkte starteten mit Gewinnen in die
neue Woche. Fur Kauflaune an der Wallstreet sorgten die Hoffnung auf einen republikani-
schen Wahlsieg und der Blick in die Vergangenheit, nach welcher der S&P 500 Index in den
12 Monaten nach den «Midterms» im Schnitt deutlich starker performt hatte als in den 12
Monaten davor. Zudem bescherten die Spekulationen um eine Abkehr Chinas von seiner
Null-Covid-Strategie den Borsen Aufwind. Zu Wochenmitte ging den Markten zeitweise aber
etwas die Luft aus. Der Wahlkrimi in den USA sowie die Publikation der US-Inflationszahlen
sorgte fur Nervositat unter den Anlegern. Bis am Freitagmorgen resultierte fir den Swiss
Market Index (SMI) schliesslich in Folge des tberraschend starken Riickgangs der US-Inflation
ein Wochenplus von gut 3%. Positiv fiel insbesondere Logitech auf: Die Aktie stieg dank
zweier Analystenkommentare auf ein 3-Monatshoch.

In puncto Berichtssaison gab es keine Uberraschungen. Ein solides Ergebnis prasentierte Zurich.
Der Versicherungsriese steigerte sich im Schadengeschéaft und sieht sich auf gutem Wege, die
selbst gesteckten Ziele fir die Strategieperiode 2020 bis 2022 zu Ubertreffen. Der Lebens-
versicherer Swiss Life knlpfte derweil im dritten Quartal an die Erfolge des ersten Halbjahres
an. Die Anleger hoffen nun auf eine grosszugigere Dividende. Die Bank Valiant verdiente in
den letzten neun Monaten mehr und der Immobilienkonzern PSP Swiss Property verzeichnete
einen Gewinnrilickgang. Positives hatte auch der Luftfahrtzulieferer Montana Aerospace zu
berichten. Umsatz und Gewinn sind gestiegen.

US-Inflation sinkt starker als erwartet: Die Teuerung in den USA ist im Oktober von 8.2%
auf 7.7% gesunken. Okonomen hatten lediglich mit einem Riickgang auf 7.9% gerechnet.
Die Borsen reagierten auf die Neuigkeiten euphorisch. Trotz dieser leichten Entspannung
liegt die Inflation aber weiterhin deutlich Gber dem Zielwert der US-Notenbank Fed. An de-
ren restriktivem Kurs durfte sich daher vorerst nichts andern.

Gold im Aufwind: Eine Unze Gold kostete diese Woche mit 1'763 US-Dollar zeitweise so viel
wie zuletzt Ende August. Grund fur die erhdhte Nachfrage waren der unsichere Ausgang der
US-Zwischenwahlen und der etwas schwacher tendierende «Greenback». In Erwartung eines
weiterhin volatilen Marktumfeldes sehen wir beim Goldpreis noch Luft nach oben. Unsere 12-
Monatsprognose liegt bei 1'950 US-Dollar je Unze.

FTX-Drama belastet Bitcoin: Der Bitcoin hat bei 15'574 US-Dollar ein 2-Jahrestief erreicht.
Ausloser ist das Drama rund um die Krypto-Handelsplattform FTX. Bereits seit langerem
kampfte diese mit finanziellen Schwierigkeiten. Zuletzt drohte ein «Bankrun». Um diesen zu
verhindern, sollte FTX an den Marktfihrer Binance verkauft werden — pikanterweise hat aus-
gerechnet dessen CEO Zhao, der einstige Mentor von FTX-Chef Bankman-Fried, die Liquiditéts-
sorgen rund um die Krypto-Borse befeuert. Daraus wird aber nichts: Nach einer Betriebspriifung
blies Binance die Ubernahme in der Nacht auf Donnerstag ab.
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