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Die Erholung an den Aktienmarkten verliert an Schwung. Nach der Gewinnsaison fehlt es
an frischen Kursimpulsen. Die Hoffnung der Anleger auf tiefere Leitzinsen sowie die an-
haltenden Rezessionsrisiken belasten derweil den Euro.

iHl) CHART DER WOCHE

Im Zeichen der Zinsen
Goldpreis in US-Dollar pro Unze vs. US-Leitzinsen
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Im nunmehr vierten Anlauf hat es Gold geschafft: Die
bisherige Rekordmarke aus dem Jahr 2020 wurde ge-
knackt. Der Preis ist zeitweise bis auf 2'135 US-Dollar
pro Unze gestiegen. Aufwind bescheren dem gelben
Edelmetall derzeit zum einen die konjunkturellen Unsi-
cherheiten. Zum anderen profitiert es von der Hoffnung
der Investoren auf Zinssenkungen in den USA. Diese
durften unserer Meinung nach ab Sommer 2024 Reali-
tat werden. Da der Goldpreis in der Vergangenheit po-
sitiv auf tiefere US-Leitzinsen reagiert hat, stehen die
Zeichen gut, dass die Rally mittelfristig weitergeht. Da-
fur spricht auch aus charttechnischer Sicht einiges.

AUFGEFALLEN

Uber fahrt in den S&P 500

Der Fahrdienst Uber hat den Sprung unter die 500
grossten borsennotierten US-Unternehmen geschafft.
Am 18. Dezember werden seine Valoren in den S&P
500 Index aufgenommen.

AUF DER AGENDA

5x Zinsentscheid

Nachste Woche stehen die Zinsentscheide der US-
Notenbank Fed, der Europaischen Zentralbank (EZB),
der Bank of England (BoE), der Bank of Japan (BoJ) so-
wie der Schweizerischen Nationalbank (SNB) an.

Schweizer Borse abermals hoher: Die Hoffnung der Anleger auf baldige Leitzinssenkun-
gen bestimmt immer noch das Geschehen an den Aktienmarkten. Flr zusatzlichen Auftrieb
sorgen die rlicklaufigen Kapitalmarktzinsen. 10-jahrige US-Staatsanleihen rentierten mit
knapp 4.1% zeitweise so wenig wie letztmals Anfang September. Allerdings scheint den Bor-
sen in Ermangelung frischer Kursimpulse langsam der Schnauf auszugehen. So kletterte der
deutsche Dax zwar auf ein Allzeithoch von 16'727 Punkten, der breite US-Markt gab jedoch
im Wochenverlauf leicht nach. Fir den Swiss Market Index (SMI) resultierte am Freitagmor-
gen ein Plus von gut 0.7%. Gefragt waren vor allem zyklische Werte wie Geberit oder Sika,
aber auch das Index-Schwergewicht Roche. Der Pharmariese hatte einen Studienerfolg bei
der Krebstherapie mit seinem Praparat Inavolisib vermeldet. Darliber hinaus kehren die Basler
mit der Ubernahme von Carmot Therapeutics in das Geschaft mit Wirkstoffen gegen Diabe-
tes und Fettleibigkeit zurlick. Mit dem Zweiradhersteller Pierer Mobility, dem Telekommuni-
kationskonzern Ascom und dem Bauzulieferer Arbonia haben dieser Tage gleich drei Unter-
nehmen eine Gewinnwarnung ausgesprochen. Letzterer erwartet wegen der Konjunktur-
flaute neu gar ein Umsatzminus im laufenden Jahr, an den Finanzzielen bis 2026 halt das Un-
ternehmen aber fest.

Schweizer Inflation sinkt trotz héherer Mieten: Die Teuerung in der Schweiz ist im No-
vember Uberraschend deutlich von 1.7% auf 1.4% gefallen. Das ist der niedrigste Stand seit
Ende 2021. Massgeblich dazu beigetragen haben die rucklaufigen Preise fir Ferienreisen so-
wie Benzin und Heizél. Dartiber hinaus fiel der Effekt des hoheren Referenzzinssatzes auf die
Mieten geringer aus als erwartet. Nichtsdestotrotz durfte das Inflationsthema noch nicht
durch sein. Denn im neuen Jahr stehen mit den hdheren OV- und Stromtarifen sowie der hé-
heren Mehrwertsteuer weitere Preistreiber vor der Tlr. Und «on top» kommt noch die er-
neute Erhéhung des Referenzzinssatzes von Anfang Dezember, welche die Mieten ab April
2024 steigen lasst.

Zum Samichlaus ein Allzeittief: Der Euro ist gegeniiber dem Schweizer Franken auf ein
Rekordtief bei 0.9404 gefallen. Wegen seines zyklischen Charakters leidet die Gemeinschafts-
wahrung bereits seit langerem unter der sich in der Eurozone anbahnenden Rezession. Der
unerwartete Auftragseinbruch der deutschen Industrie im Oktober (-3.7%) trug diesbeziiglich
nicht zur Entspannung bei. Die am Markt grassierenden Hoffnungen auf tiefere Leitzinsen
der Europaischen Zentralbank (EZB) belasteten den Euro zusatzlich. Unserer Meinung nach ist
allerdings sehr viel davon bereits im Wechselkurs zum Schweizer Franken eingepreist, wes-
wegen wir mittelfristig von einer Seitwartsbewegung des Wahrungspaares ausgehen.

Anlegerhoffnungen befeuern Bitcoin-Kurs: Fast 44'500 US-Dollar kostete der Bitcoin zu
Wochenmitte. Damit hat die Krypto-Wahrung gegenuber Anfang Jahr rund 160% an Wert
zugelegt. Allein seit Mitte Oktober waren es Uiber 60%. Wesentlichen Anteil an der Rally hat
die Zuversicht der Investoren hinsichtlich einer baldigen Zulassung eines ersten borsengehan-
delten Krypto-ETFs in den USA. Trotz der deutlichen Aufwartsbewegung notiert der Krypto-
Primus aber immer noch gut ein Drittel unter seinem Allzeithoch.

China droht Bonitatsabstufung: Die US-Ratingagentur Moody’s hat ihren Ausblick fur Chi-
nas Bonitat von «stabil» auf «negativ» gesenkt. Grund ist zum einen der kriselnde Immobili-
ensektor rund um Evergrande. Hongkongs Oberstes Gericht hat dem insolventen Baukonzern
einen erneuten, wohl aber letzten Aufschub fir seinen Sanierungsplan gewahrt. Zum ande-
ren siecht Moody's in der hohen Verschuldung vieler Kommunalverwaltungen und Staatsfir-
men Risiken flr das Wirtschaftswachstum. Mit der Senkung des Bonitatsausblicks droht
China nun der Verlust seines bisherigen A1-Ratings.
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Anlagestratege



Herausgeber
Raiffeisen Schweiz

ClO Office
Raiffeisenplatz

9001 St. Gallen
ciooffice@raiffeisen.ch

Internet
raiffeisen.ch/anlegen

Publikationen

Erfahren Sie in unseren Publikationen unsere
aktuelle Sicht auf die Finanzmarkte
raiffeisen.ch/maerkte-meinungen

Beratung

Kontaktieren Sie Ihren Anlageberater oder Ihre
lokale Raiffeisenbank
raiffeisen.ch/web/ihre+bank+vor+ort

Rechtlicher Hinweis

Kein Angebot

Die in dieser Publikation veréffentlichten Inhalte werden ausschliesslich zu Informations- und Werbezwecken bereitgestellt. Sie stellen also weder ein Angebot im rechtlichen Sinne noch eine Aufforderung
oder Empfehlung zum Erwerb resp. Verkauf von Anlageinstrumenten dar. Die Publikation stellt kein Kotierungsinserat und keinen Prospekt gemass Art. 35 ff. FIDLEG dar. Die alleine massgeblichen vollstandigen
Bedingungen sowie die ausfhrlichen Risikohinweise zu diesen Produkten sind in den jeweiligen rechtsverbindlichen Verkaufsdokumenten (z.B. Prospekt, Fondsvertrag) enthalten. Diese Unterlagen kénnen
kostenlos bei Raiffeisen Schweiz Genossenschaft, Raiffeisenplatz, 9001 St. Gallen bezogen werden. Aufgrund gesetzlicher Beschrankungen in einzelnen Staaten richten sich diese Informationen nicht an
Personen mit Nationalitat oder Wohnsitz eines Staates, in dem die Zulassung von den in dieser Publikation beschriebenen Produkten beschrankt ist. Diese Publikation ist weder dazu bestimmt, dem Anwender
eine Anlageberatung zukommen zu lassen, noch ihn bei Investmententscheiden zu unterstitzen. Investitionen in die hier beschriebenen Anlagen sollten nur getétigt werden, nachdem eine entsprechende
Kundenberatung stattgefunden hat und/oder die rechtsverbindlichen Verkaufsdokumente studiert worden sind. Entscheide, die aufgrund der vorliegenden Unterlagen getroffen werden, erfolgen im alleinigen
Risiko des Anlegers. Weiter verweisen wir auf die Broschiire «Risiken im Handel mit Finanzinstrumenten». Bei der aufgefiihrten Performance handelt es sich um historische Daten, aufgrund derer nicht auf
die laufende oder zukiinftige Wertentwicklung geschlossen werden kann. Fir die Berechnung der Performancedaten wurden die bei der Ausgabe und gegebenenfalls bei der Riicknahme der Anteile
erhobenen Kommissionen und Kosten nicht berticksichtigt.

Keine Haftung

Raiffeisen Schweiz unternimmt alle zumutbaren Schritte, um die Zuverlassigkeit der prasentierten Daten zu gewahrleisten. Raiffeisen Schweiz tibernimmt aber keine Gewahr fur Aktualitat, Richtigkeit und
Vollstandigkeit der in dieser Publikation verdffentlichten Informationen. Raiffeisen Schweiz haftet nicht fiir allfallige Verluste oder Schaden (direkte, indirekte und Folgeschaden), die durch die Verteilung
dieser Publikation und deren Inhalt verursacht werden oder mit der Verteilung dieser Publikation im Zusammenhang stehen. Insbesondere haftet sie nicht fur Verluste infolge der den Finanzmérkten
inhédrenten Risiken. Es ist Sache des Kunden, sich (iber allféllige Steuerfolgen zu informieren. Je nach Wohnsitzstaat kénnen sich unterschiedliche Steuerfolgen ergeben. In Bezug auf allféllige, sich durch den
Kauf der Titel ergebende Steuerfolgen lehnen Raiffeisen Schweiz und die Raiffeisenbanken jegliche Haftung ab.

Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhéangigkeit der Finanzanalyse

Die Publikation wurde von Raiffeisen Schweiz erstellt und ist nicht das Ergebnis einer Finanzanalyse. Die «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhéngigkeit der Finanzanalyse» der Schweizerischen
Bankiervereinigung (SBVg) finden demzufolge auf diese Publikation keine Anwendung.


mailto:ciooffice@raiffeisen.ch
http://www.raiffeisen.ch/anlegen
http://www.raiffeisen.ch/maerkte-meinungen
http://www.raiffeisen.ch/web/ihre+bank+vor+ort

