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US-Dollar tUber der Marke von 1.01 CHF
= Qlpreisverfall erreicht historische Ausmasse

= Fokus: Jahresendspurt im Detailhandel
Datum  Zeit Land  Ereignis/Indikator
20.11.  08:.00 CH  Exporte, mom Okt
21.11.  16:00 US  Leading Index Okt
21.11.  14:30 US  Auftragseingang langlebiger Guter Okt
22.11. EZ  Protokoll EZB-Sitzung Okt
22.11. US  Thanksgiving
23.11 10:00 EZ  Flash PMI Verarbeitendes Gewerbe Nov
23.11 «Black Friday»

An den Finanzmarken gab es in den vergangenen Tagen viel Be-
wegung. Aktien verzeichneten nach dem erfreulichen Start in
den Monat vielerorts erneute Kursverluste, besonders ausge-
pragt waren diese an der US-Technologiebdrse Nasdaq. Nach-
dem Zuliefererunternehmen von Apple Uber geringere Auftrags-
volumina berichteten, kam der Hersteller des iPhones erheblich
unter Druck. Anleger befirrchten, dass das Umsatzwachstum mit
dem Smartphone demnéchst merklich abflacht. Seit Anfang Ok-
tober hat die Apple-Aktie inzwischen 20% an Wert verloren. Als
Schwergewicht der Branche hatten die Titel des Unternehmens
in den letzten Tagen massgeblichen Anteil an der Schwache im
Technologiesektor. In den kommenden Wochen erwarten wir
eine Stabilisierung dieses Anlagesegments. Zum saisonal be-
gunstigten Jahresende rechnen wir daher auch am Gesamtmarkt
mit einer freundlichen Tendenz.

Aufwarts ging es in den letzten Wochen auch fur den US-Dollar.
Gegenlber dem Schweizer Franken stieg die US-Wahrung kurz-
zeitig auf Uber 1.01 CHF und erreichte damit ein 18-Monats-
hoch. Im grossen Bild bewegt sich der USD/CHF-Wechselkurs in
den vergangenen drei Jahren aber in einer breiten Handels-
spanne zwischen 0.93 CHF und 1.03 CHF. Aus dieser Bandbreite
dirften die Preise vorerst nicht ausbrechen. Die Aufwartsbewe-
gung des US-Dollars zeigt bei genauerer Betrachtung namlich
leichte Ermidungserscheinungen und verliert an Dynamik. Eine
weitere deutliche Aufwertung des Dollars wére nur dann zu er-
warten, wenn der Budgetstreit der italienischen Regierung mit
der EU-Kommission eskaliert oder die US-Notenbank Fed in den
kommenden Monaten noch schneller als von den Marktteilneh-
mern erwartet die Leitzinsen erhéht. Vorerst sind dies jedoch die
weniger wahrscheinlichen Szenarien.

Spuren hinterliess die Dollarstarke jungst auch bei den Rohstof-
fen. So fiel etwa der Goldpreis Mitte der Woche wieder unter die
psychologisch wichtige Marke von 1°200 US-Dollar. Schlagzeilen

Vorwert Konsens ~ Kommentar
-0.8% - Exporte haben an Schwung verloren
0.5% 0.1% Positive Dynamik der US-Wirtschaft halt an
-2.5% 0.7% Innerhalb Gblicher Schwankungen
EZB tastet sich an «Normalisierung» heran
US-Bdrsen geschlossen
52.0 - Stabilisierung in Sicht

Neue Umsatzrekorde im Onlinehandel

machte allerdings der Roholpreis, welcher innerhalb von sechs
Wochen um mebhr als ein Viertel eingebrochen ist. Mit einer Ne-
gativserie von zwolf Handelstagen mit Kursverlusten nahm der
Ausverkauf gar historische Ausmasse an. Sowohl Bedenken Uber
eine schwachere Olnachfrage als auch grésser als erwartete For-
dermengen der wichtigsten Forderlander Saudi Arabien, Russ-
land und USA wurden am Markt als Erklarungsversuche flr den
Preisverfall herumgereicht. Sicher ist aber, dass dieser auch
durch technische Faktoren verstarkt wurde. So traten etwa Spe-
kulanten, die bisher auf einen steigenden Olpreis wetteten als
auch Banken, welche Olproduzenten Absicherungsgeschafte an-
bieten, am Terminmarkt als Verkaufer auf. Da der globale Wirt-
schaftsaufschwung auch 2019 intakt bleiben sollte, sehen wir
das weitere Riickschlagpotential fir den Olpreis als limitiert an.
Wir erwarten in den kommenden Wochen eine Stabilisierung auf
dem aktuellen Niveau.

Chart der Woche
US-Dollar/Schweizer Franken
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Fokus: Jahresendspurt im Detailhandel

Zehn Milliarden US-Dollar Umsatz innerhalb einer Stunde — auch
in diesem Jahr hat sich der «Singles Day» fiir den chinesischen
Internetgiganten Alibaba gelohnt. Am Ende des traditionell am
11. November zelebrierten «Feiertags» standen gar Erl6se von
30.7 Milliarden US-Dollar zu Buche, 27% mehr als im Vorjahr.
Seit Jahren macht der chinesische Onlinehandel mit der Ver-
kaufsmasche, die vielen Unverheirateten im Reich der Mitte Uber
ihre Einsamkeit hinwegzutrosten, ein prachtiges Geschaft. Sei-
nen Ursprung hat der Junggesellentag an chinesischen Universi-
taten, wo er in den 1990er-Jahren zunehmend gefeiert wurde.
Das Datum (11.11.) wurde damals gewahlt, weil die Zahl 1 einen
Single symbolisieren soll. Mittlerweile ist der «Singles Day» fur
Chinas Internethandler der umsatzstarkste Tag des Jahres. Hier-
zulande sind die Detailhdndler inzwischen auf den Zug aufge-
sprungen. So warben etwa Media Markt, Dosenbach oder Qua-
lipet mit speziellen Aktionen.

Ungebrochene Kauflaune beim US-Verbraucher
Reale US-Detailhandelsumsatze, in Mrd. USD
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Auch in der kommenden Woche winken wieder zahlreiche Ra-
batte. Denn mit dem «Black Friday» und dem darauffolgenden
«Cyber Monday» stehen die nachsten wichtigen Termine fur
kauffreudige Konsumenten bereits vor der Tur. Diese vom De-
tailhandel inszenierten Ereignisse haben sich in den letzten Jah-
ren auch in Europa etabliert, urspringlich kommen sie aber aus
den USA. Dort lautet das Shopping-Wochenende nach Thanks-
giving seit jeher den Jahresendspurt im Handel ein und gilt als
Gradmesser fur den Erfolg des bevorstehenden Weihnachtsge-
schafts. Gerade in den Vereinigten Staaten ist die Indikation Uber
die Ausgabebereitschaft der Verbraucher ein wichtiges Barome-
ter fur den Zustand des US-Wirtschaftsmotors. Denn der Konsu-
ment tragt jenseits des Atlantiks mit rund zwei Dritteln den mit

Abstand grossten Teil zur Wirtschaftsleistung bei. Im Vorfeld der
letzten beiden US-Rezessionen waren die Einzelhandelsumsatze
schon fiir langere Zeit stagnierend oder rlcklaufig. Damit bilden
diese ein gutes Warnsignal fir eine bevorstehende wirtschaftli-
che Abschwachung. Eine Enttauschung im anstehenden Jahres-
endgeschaft konnte daher ein Warnsignal flr ein nahendes Ende
des bald langsten Wirtschaftsaufschwungs aller Zeiten sein. Bis-
her zeigen die US-Verbraucher allerdings kein Zeichen von
(Kauf)Schwache. Erst im Juli haben die Detailhandelsumsatze
neue Rekordmarken geknackt. Derweil ist die Stimmung unter
Konsumenten gemdss Umfragen so gut wie zuletzt im Jahr
2000. Das Weihnachtsgeschaft wird daher auch dieses Jahr po-
sitiv ausfallen und eine Rezession ist zumindest gemass diesem
Indikator (noch) nicht am Horizont.

In der Schweiz sind die Pfeiler des Wirtschaftswachstums im Ver-
gleich zu den USA deutlich ausgewogener. Doch auch hier bleibt
der Detailhandel eine Konjunkturstutze. So sind die Konsumaus-
gaben in den ersten beiden Quartalen 2018 inflationsbereinigt
um jeweils 0.3% gegenuber dem Vorquartal angestiegen. Zwar
sind die Verbraucher in der Schweiz nicht unbedingt rekordver-
ddachtig optimistisch, konsumfreudig sind sie aber nach wie vor.
Gemass einer Umfrage von Ernst & Young planen Schweizerin-
nen und Schweizer fir Weihnachtsgeschenke in diesem Jahr mit
einem Budget von 310 Franken, 18 Franken mehr als im letzten
Jahr. Angesichts der uns vorliegenden Indikatoren rechnen wir
auch hierzulande mit einem guten Geschaft. Dies jedoch eher fur
den Onlinehandel als fur stationare Handler, denn der Trend zum
Geschenkkauf per Mausklick ist ungebrochen.

Gute Stimmung verspricht ein gutes Weihnachtsgeschaft
Stimmungsindizes fur das Verbrauchervertrauen
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Aktien Wahrungen / Rohstoffe Zinsen
aktuell %, 5Tage %, YTD aktuell %, 5 Tage %, YTD 3M 10YR bp, YTD
SMI 8925 -1.6 -4.9 EURCHF 0.2 2.3 CHF -0.75 -0.02 13
S&P 500 2730 -2.7 2.1 USDCHF 0.1 33 usb 2.63 3.1 71
Euro Stoxx 50 3197 -1.0 -8.8 EURUSD 0.2 -5.4 EUR (DE) -0.32 0.37 -5
DAX 11393 -1.2 -11.8 Gold 0.6 -6.6 GBP 0.89 1.39 20
CAC 5048 -1.2 -5.0 Ol (Brent) -3.9 0.8 JPY -0.11 0.10 6

Quelle: Bloomberg
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Rechtlicher Hinweis

Kein Angebot
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Keine Haftung
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