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Die Berichtssaison zum dritten Quartal lauft auf Hochtouren. Trotz der langen Liste an Ri-
sikofaktoren konnen viele Schweizer Unternehmen mit erfreulichen Geschaftszahlen auf-
warten. Das spiegelt sich in der Entwicklung des heimischen Aktienmarktes.

iHl) CHART DER WOCHE

Des einen Freud, des anderen Leid
Entwicklung des MSCI World Energy Index und des
MSCI World Index, indexiert
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Viele Wirtschaftszweige kampfen mit dem massiven
Anstieg der Ol- und Gaspreise. Ganz anders die
Energiekonzerne. Sie sind direkte Profiteure der
durch den Irankrieg drohenden
Versorgungsengpasse. Das spiegelt sich an der
Borse: Der Energiesektor, gemessen am MSCI World
Energy Index, hat im laufenden Jahr um rund 50%
zugelegt und im Zuge dessen ein Allzeithoch
markiert. Fir den Weltaktienmarkt (MSCI World
Index) hingegen ging es «nur» um gut 12% nach
oben. Damit schneidet der globale Energiesektor
sogar besser ab, als die vom Hype um Kunstliche
Intelligenz getriebenen Technologiewerte.

AUFGEFALLEN

Griines Licht fiir Schweizer Bitcoin-ETF

Die Eidgendssische Finanzmarktaufsicht (Finma) hat
den ersten direkt in die Kryptowahrung Bitcoin
investierenden Publikumsfonds bewilligt. Gleichzeitig
warnt sie Investoren vor den Risiken.

AUF DER AGENDA

Folgt Warshs zweiter Streich?

Kommenden Mittwoch berat die US-Notenbank Fed
Uber ihre Geldpolitik. Trotz des jungsten
Inflationsanstiegs erwartet der Markt erst flr
Dezember eine weitere Zinserhohung.

Volatile Borsen: Die Stimmung an den Finanzmarkten prasentierte sich passend zur Jahres-
zeit durchwachsen. Neben der Energiekrise und der Gefahr einer langfristig iber den Noten-
bankzielwerten liegenden Inflation standen die Unruhen in Frankreich im Fokus der Anlege-
rinnen und Anleger. Fiir zusatzliche Verunsicherung sorgten die hohen Bewertungen der
Technologieaktien. Viele Marktteilnehmer hinterfragen angesichts der Investitionen im Zu-
sammenhang mit Kunstlicher Intelligenz (KI) und der steigenden Kreditkosten die Tragfahig-
keit der Geschaftsmodelle. Die Berichtssaison sowie vage Hoffnungen auf eine Friedenslo-
sung im Irankrieg drlickten diese Belastungsfaktoren zeitweise aber in den Hintergrund.

Schweizer Unternehmen iiberzeugen: Der Schweizer Aktienmarkt schwang wie schon in der
Vorwoche obenaus. Er profitierte dabei von seinem defensiven Charakter und den erfreulichen
Geschaftszahlen vieler heimischer Firmen. Die Analystenerwartungen geschlagen haben die bei-
den Indexschwergewichte Nestlé und Roche. Der weltgrésste Nahrungsmittelhersteller konnte
im dritten Quartal seine Absatzmengen deutlich steigern und organisch um 4.0% wachsen. Fur
Schwung sorgten mitunter das Geschaft mit Tierfutter und Wasser sowie die gute Entwicklung
bei Nahrungsmitteln. Der Pharmakonzern profitierte seinerseits insbesondere von dem zuletzt
schwacheren Schweizer Franken. Der Ausbau von Rechenzentren zur Nutzung von Kl bescherte
ABB ein Auftragseingangsplus von 40%. Beim operativen Gewinn auf Stufe EBITA und der Pro-
fitabilitat legte der Industriekonzern ebenfalls zu. Infolgedessen hat er seine Finanzziele fiir das
Gesamtjahr leicht nach oben revidiert. An der Borse I6sten die Zahlen keine Begeisterungs-
stlirme aus. Mit einem Plus von gut 20% zahlen die Aktien aber nach wie vor zu den starksten
Titeln im Swiss Market Index (SMI). Auch beim Halbleiterzulieferer Comet, dem Verbindungs-
spezialisten Huber + Suhner und dem Logistiker Kiihne + Nagel sorgte der KI-Boom fiir gut ge-
fullte Auftragsbucher. Zugleich konnten alle drei Unternehmen ihren Umsatz splirbar steigern.
Abseits der Berichtssaison stand Lindt & Springli im Fokus der Investoren. Der Schokoladenher-
steller hat CEO Adalbert Lechner wegen seiner verfehlten Preispolitik entlassen. Interimistisch
Ubernimmt der Vizeprasident des Verwaltungsrates, Dieter Weisskopf, das Steuer.

Made in Switzerland bleibt gefragt: Die heimischen Uhrenexporte haben im September
weiter zugelegt. Konkret stiegen sie gegeniiber dem Vorjahreszeitraum um 11.7% auf (iber
2.2 Milliarden Franken. Haupttreiber war der US-Absatzmarkt (+86%). Bei den Preiskatego-
rien zogen die Ausfuhren von glinstigeren Uhrenmodellen deutlich starker an als jene aus
dem teuersten Segment.

Licht und Schatten im Technologiesektor: Die Facebook-Mutter Meta steigerte ihre Er-
|6se im dritten Quartal um ein Viertel auf 64.6 Milliarden US-Dollar. Das ist mehr als die Ana-
lysten erwartet hatten. Beim Gewinn resultierte wegen Ruckstellungen flr einen Rechtsstreit
ein Riickgang. Zugleich hat das Unternehmen seine Investitionsprognose fir 2026 auf 135
bis 145 Milliarden US-Dollar angehoben. Die Finanzierung des Kl-Infrastrukturausbaus soll
Uber die Ausgabe neuer stimmrechtsloser Aktien erfolgen. Die Erwartungen ebenfalls (iber-
troffen hat IBM. Nachholeffekte beim Auftragseingang bescherten dem Technologiekonzern
ein Umsatz- und Gewinnwachstum von 4.7% respektive 11%. Der Elektroautobauer Tesla
schloss derweil das Quartal mit einem Gewinneinbruch von 43% ab. Am Rande der Ergebnis-
prasentation sprach sich Firmenchef Elon Musk fir eine Fusion mit dem Schwesterunterneh-
men SpaceX aus. Dieses wartete mit glanzenden Geschaftszahlen auf.

Chinas Wirtschaft iiberrascht: Dank des brummenden Exportgeschafts hat sich die chine-
sische Wirtschaft im dritten Quartal starker als erwartet entwickelt. Das Bruttoinlandsprodukt
(BIP) wuchs verglichen mit dem Vorjahr um 4.5%. Nichtsdestotrotz schwachelt die Binnen-
konjunktur weiterhin. Viele Verbraucherinnen und Verbraucher halten sich wegen der Immo-
bilienkrise mit Ausgaben zuriick. Zugleich kommen die Investitionen nur schleppend voran.

Tobias S. R. Knoblich
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Rechtliche Hinweise

Dieses Dokument dient ausschliesslich allgemeinen Werbe- sowie Informationszwecken und ist nicht auf die individuelle Situation des Empféngers abgestimmt. Der Empfanger bleibt selbst fir entsprechende
Abklarungen, Priifungen und den Beizug von Spezialisten (z.B. Steuer-, Versicherungs- oder Rechtsberater) verantwortlich. Erwahnte Beispiele, Ausfihrungen und Hinweise sind allgemeiner Natur, welche
im Einzelfall abweichen kénnen. Aufgrund von Rundungen kénnen sich sodann Abweichungen von den effektiven Werten ergeben.

Dieses Dokument stellt weder eine Anlageberatung resp. personliche Empfehlung noch ein Angebot, eine Aufforderung oder Empfehlung zum Erwerb oder zur Verausserung von Finanzinstrumenten dar.
Das Dokument stellt insbesondere keinen Prospekt und kein Basisinformationsblatt gemass Art. 35 ff. bzw. Art. 58 ff. FIDLEG dar. Die allein massgeblichen vollstandigen Bedingungen sowie die ausfihrlichen
Risikohinweise zu den erwahnten Finanzinstrumenten sind in den jeweiligen rechtsverbindlichen Verkaufsdokumenten (z.B. [Basis-]Prospekt, Fondsvertrag, Basisinformationsblatt (BIB) oder Jahres- und Halb-
jahresberichte) enthalten. Diese Unterlagen konnen kostenlos bei Raiffeisen Schweiz Genossenschaft, Raiffeisenplatz, 9001 St.Gallen oder unter raiffeisen.ch bezogen werden. Finanzinstrumente sollten nur
nach einer persénlichen Beratung und dem Studium der rechtsverbindlichen Verkaufsdokumente sowie der Broschiire «Risiken im Handel mit Finanzinstrumenten» der Schweizerischen Bankiervereinigung
(SBVg) erworben werden. Entscheide, die aufgrund dieses Dokuments getroffen werden, erfolgen im alleinigen Risiko des Empfangers. Aufgrund gesetzlicher Beschrankungen in einzelnen Staaten richten sich
diese Informationen nicht an Personen mit Nationalitat, Sitz oder Wohnsitz eines Staates, in welchem die Zulassung von den in diesem Dokument erwédhnten Finanzinstrumente oder Finanzdienstleistungen
beschrankt ist. Bei den aufgefiihrten Performancedaten handelt es sich um historische Daten, aufgrund derer nicht auf die laufende oder zukinftige Entwicklung geschlossen werden kann.

Das vorliegende Dokument enthalt zukunftsgerichtete Aussagen. Diese widerspiegeln Einschatzungen, Annahmen und Erwartungen von Raiffeisen Schweiz zum Zeitpunkt der Erstellung. Aufgrund von
Risiken, Unsicherheiten und anderen Faktoren kénnen die kiinftigen Ergebnisse von den zukunftsgerichteten Aussagen abweichen. Entsprechend stellen diese Aussagen keine Garantie fiir kiinftige Leistungen
und Entwicklungen dar. Zu den Risiken und Unsicherheiten zahlen unter anderem die im Geschaftsbericht der Raiffeisen Gruppe beschriebenen Risiken und Unsicherheiten.

Raiffeisen Schweiz sowie die Raiffeisenbanken unternehmen alle zumutbaren Schritte, um die Zuverlassigkeit der prasentierten Daten und Inhalte zu gewahrleisten. Sie Gbernehmen aber keine Gewéhr fiir
Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in diesem Dokument verdffentlichten Informationen und haften nicht fir allfallige Verluste oder Schaden (direkte, indirekte und Folgeschaden), die durch die

Verteilung und Verwendung dieses Dokumentes oder dessen Inhalt verursacht werden. Insbesondere haften sie nicht fir Verluste infolge der den Finanzmarkten inhdrenten Risiken. Die in diesem Dokument
gedusserten Meinungen sind diejenigen von Raiffeisen Schweiz zum Zeitpunkt der Erstellung und kénnen sich jederzeit und ohne Mitteilung dndern. Raiffeisen Schweiz ist nicht verpflichtet, dieses Dokument
zu aktualisieren. In Bezug auf allfallige, sich ergebende Steuerfolgen wird jegliche Haftung abgelehnt. Das vorliegende Dokument darf ohne schriftliche Genehmigung von Raiffeisen Schweiz weder auszugs-
weise noch vollstandig vervielfaltigt und/oder weitergegeben werden.
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