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Klarheit nach den US-Wahlen

Die Nervositat an den Kapitalmarkten liess nach den Wahlen rasch nach. Der Volatilitats-Ba-
rometer VIX brach zusammen. Akteure an den Kapitalmarkten lieben Ungewissheit nicht,
und die grosste ist nun vom Tisch. Die USA verfligt bald wieder Gber eine klare Fihrung,
nicht nur im Weissen Haus, sondern auch auf dem Capitol. Es durfte ein wirtschafts-
freundliches Umfeld geschaffen und friihere Regulierungen gelockert werden. Die absehba-
re Deregulierung verleiht den Markten und den Konsumenten Zuversicht.

Das steht im krassen Gegensatz zu Frankreich und Deutschland, den beiden gréssten Volks-
wirtschaften in der Eurozone, die zwar immerhin noch wachsen, aber deren Potenzial bei
weitem nicht ausschopfen. Das hat viel mit unklarer und ungeschickter Fiihrung zu tun. Das
Lieferkettensorgfaltspflichtgesetz, verschlimmerte Baugenehmigungsprozesse, missgliick-
te Klimaschutzmassnahmen und explodierende Lohnstiickkosten haben das unternehmeri-
sche Wirtschaften verteuert und die Menschen zutiefst verunsichert. Die Wahl von Donald
Trump ist auch ein Aufruf zum Handeln fir Deutschland, Frankreich und ganz Europa - auf
der politischen wie auch auf der unternehmerischen Ebene.

Es liegt an den Unternehmen, die Zeichen der Zeit richtig zu interpretieren. Die VW-Toch-
ter Audi wirbt in China, dem grdssten Automobilmarkt der Welt, beispielsweise ldngst nicht
mehr mit dem Slogan «Vorsprung durch Technik» und hat die vier Ringe abgeschraubt. Die
Verkaufszahlen aus Deutschland kollabierten. Wahrend am Stammsitz im deutschen Ingol-
stadt durch drohenden Stellenabbau die Stimmung sinkt, wird in China gemeinsam mit
dem agilen Produktionspartner First Automotive Works, einem Staatsunternehmen aus
Changchun im Norden Chinas, an der Wiederbelebung der Marke gearbeitet.

Wer sich auf dem gréssten Markt nicht durchsetzen kann, dem wird dies auf Dauer auch
nicht in kleineren Markten gelingen. Die Technologie an Bord ist allem Gberlegen, was aus
Deutschland importiert wurde. So schnell wie mit dem chinesischen Kooperationspartner
sei noch kein Audi entwickelt worden, schwarmte jingst der Audi-Chef Gernot Déliner, der
auch in Nordamerika und in Europa die besonders technikaffine Kundschaft wieder
Uberzeugen mochte.

Die Beratungsgruppe Boston Consulting Group (BCG) hielt jingst fest, dass in Europa das
Potenzial fir den sogenannten Deeptech-Sektor wéachst. Quantencomputer statt Lieferdi-
enste, Kinstliche Intelligenz statt Onlinehdndler: In solchen Gebieten hat Europa inzwi-
schen einen erheblichen Investitionsriickstand gegeniiber China wie auch gegeniiber den
USA. «Weil die Konzerne in der Vergangenheit risikoaverser als ihre Wettbewerber in Asien
oder Amerika agiert haben», analysiert BCG und folgert: Es braucht eine schonungslose
Aufarbeitung der heutigen Defizite und eine tiefgreifende Mentalitatsanderung.

Unter diesem Aspekt werden wir in den kommenden Wochen unsere Portfolios GUberprifen.
Weil wir nicht auf kurzfristiges Trading ausgerichtet sind, ist flr uns die Marktstellung
einer Unternehmung und die Kraft, die aus der Kommerzialisierung ihrer Forschungs- und
Entwicklungsbereiche entsteht, von besonderer Bedeutung. Wo strebt die Fiihrung nach
Innovationsimpulsen, wo entsteht eine Innovationsfihrerschaft, die in allen wesentlichen
Wirtschaftsrdumen erfolgreich verteidigt werden kann?
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Marktdaten

Aktienmarkte Seit 31.12.23
SMI 11'797.7 +5.9%
SPI 15'731.1 +8.0%
DAX € 19'215.5 +14.7%
Euro Stoxx 50 € 4'802.8 +6.2%
S&P 500 $ 5'995.5 +25.7%
Dow Jones $ 43'989.0 +16.7%
Nasdaq $ 19'286.8 +28.5%
MSCIEM $ 1'135.7 +10.9%
MSCI World $ 3'791.2 +19.6%
Obligationenmaérkte Seit 31.12.23
SBI Dom Gov TR 221.6 +3.1%
SBI Dom Non-Gov TR 119.5 +3.9%
Immobilienmarkte Seit 31.12.23

SXI RE Funds
SXI RE Shares

Rohstoffe
Ol (WTI; $/Bbl)
Gold (CHF/kg)

Wechselkurse
EUR/CHF
USD/CHF
EUR/USD

Kurzfristige Zinsen

3M

CHF 0.95%

EUR 3.03%

usb 4.52%
Langfristige Zinsen

10-Jahre

CHF 0.41%

EUR 2.36%

usD 4.30%

Teuerung

2023

Schweiz 1.5%

Euroland 2.6%

USA 3.0%

Wirtschaft (BIP real)

2023
Schweiz 1.3%
Euroland 1.2%
USA 2.6%
Global 2.9%

5121 +10.8%

3'492.9 +8.8%
Seit 31.12.23

70.4 -1.8%
75'577.6 +35.4%
Seit 31.12.23

0.9387 +1.1%
0.8756 +4.1%
1.0718 -2.9%

Prog.3M  Prog. 12M
1.0%-1.2% 1.0%-1.2%
3.2%-3.4% 2.7%-2.9%
5.0%-5.1% 3.8%-4.2%

Prog.3M  Prog. 12M
0.5%-0.7% 0.6%-0.9%
2.2%-2.5% 2.1%-2.3%
4.0%4.3% 3.3%-3.6%

2024P 2025P
1.3% 1.0%
2.2% 2.1%
2.0% 2.2%
2024P 2025P
1.3% 1.0%
1.5% 2.0%
2.3% 1.7%
3.2% 3.2%
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Thema der Woche: Solider Ausblick

Seit Monatsbeginn haben unsere Portfolios leicht zugelegt. Bei den schwergewichtig in den
Anleihensmarkten investierten Lésungen war der Zuwachs geringer als bei den Portfolios
mit einem hohen Aktienanteil, die seit Ende Oktober rund 1.5% zulegen konnten.

Den grossten Zuwachs erfuhr Swissquote (+13% seit Monatsbeginn) dank ihres Geschéfts-
modells, die sich von einer handelsorientierten Depotbank zunehmend zu einem digitalen
Vollbank-Dienstleister entwickelt. Dass sich der frisch gewéahlte Donald Trump auch als
Freund der Kryptoindustrie positioniert und ihr eine Lockerung von Regulierungen in
Aussicht gestellt hat, half zuséatzlich.

Amazon (+12%) und Nvidia (+11%) sowie Alphabet und Microsoft (je +4%) profitierten
sicher auch davon, dass Kartellverfahren, die gegen die Techkonzerne angestossen
wurden, unter einer neuen Fiihrung der amerikanischen Kartellbehérde FTC eingestellt
werden kénnten. Unter Trump dirfte die Technologiebranche mit weniger strengen
Regulierungen rechnen als in Europa. Das diirfte weitere Tech-Unternehmen in die USA
bringen und hat auch dem kleinen Tech-Anbieter u-blox (+4%) wieder Leben eingehaucht.

Positiv fielen auch die Privatmarktanlagen auf — sowohl in der Form des Asset Managers
Partners Group (+4%) wie auch in der Fondsldsung «Listed Private Equity Active Value»
(+4%). Hohe Wellen I6ste die Zuversicht von Holcim (+7%) aus, die wahrend der Biden-Ad-
ministration jahrlich um 20% in den USA gewachsen sind. In der kommenden Trump-Perio-
de dirfte das Wachstum wohl noch gesteigert werden kénnen.

Accelleron (+9%) ldutete zum Jahresendrallye ein. Der Rickversicherer Swiss Re (+7%)
versusste das Portfolio mit Gberraschend tiefen Schadensmeldungen aus dem 3. Quartal.
Es wurden deutlich héhere Rickstellungen erwartet. Auch Also (+4%) verkiindete weitrei-
chende Perspektiven mit ausgezeichneten Erfolgschancen und Cembra Money Bank (+3%,
+30% Gesamtertrag seit Jahresbeginn) markierte ein neues Jahreshochst.

Dagegen waren die Schweizer Schwergewichte seit Monatsbeginn unter Druck. Nestlé
(-5%), Roche (-4%) und Novartis (-3%) hatten aus unterschiedlichen Griinden einen schwe-
ren Stand.

Die wichtigsten Termine in der neuen Woche

12. November 2024
13. November 2024
14. November 2024
15. November 2024

Deutschland: ZEW Konjunkturelle Erwartungen November
USA: CPI-Kerninflation und Inflation Oktober
Eurozone: Bruttoinlandprodukt 3. Quartal 2024

Frankreich / USA: HICP-Inflation und
Produzentenpreisentwicklung Oktober
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Veranstaltungen

Informationsveranstaltung fiir Privat-
personen - Vortragssprache Schweizer-
deutsch - Geld anlegen ist auch
Vertrauenssache

Am Donnerstag, 14. November 2024
um 18:30 Uhr findet bei uns im Lssi-
hof unsere nachste Informationsveran-
staltung fur Privatpersonen staftt.

Dieser Anlass richtet sich primar an Infer-
essierte, die uns naher kennenlernen
mochten. Weitere Informationen und die
Méglichkeit zur Anmeldung finden Sie
hier:

Zur Anmeldung

Zugerberg Finanz Marktupdate -
Dezember 2024

Wie weit und wie rasch werden im Jahr
2025 geldpolitische Lockerungen in den
USA, in der Eurozone und in der Schweiz
vorgenommen? Wie hoch sind die markt-
impliziten Erwartungen?

Datum: Di,, 17. Dezember 2024

Zeit: 08.00 Uhr (25 Minuten mit Q&A)
Sprache: Deutsch

Medium: Online-Event via Zoom

Zur Anmeldung

Zugerberg Finanz Wirtschaftswork-
shops fiir Jugendliche - Marz 2025

Jugendliche begeistern und motivieren!
Am Samstag, 1. Marz 2025 sowie
Samstag, 8. Mdrz 2025 veranstalten wir
unter den Titeln «Faszination
Wirtschaft» und «Faszination Borse &
Kapitalmarkte» zwei Tagesworkshops
far Jugendliche.

Zur Anmeldung

Alle hier veréffentlichten Angaben dienen ausschliesslich der
Information und stellen keine Anlageberatung oder sonstige
Empfehlung dar. Die vorliegende Publikation beruht unserer
Auffassung nach auf als zuverlassig und genau geltenden, allge-
mein zugénglichen Quellen. Fir die Richtigkeit und/oder
Vollstandigkeit der Informationen kénnen wir keine Gewahr
ibernehmen. Diese Publikation richtet sich ausschliesslich an
Kunden/Interessenten aus der Schweiz und die rechtlichen
Hinweise im Impressum auf www.zugerberg-finanz.ch finden
entsprechend Anwendung. © Zugerberg Finanz AG, Daten per
08.11.2024. Bilder: stock.adobe.com
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https://zugerberg-finanz.ch/agendas/informationsveranstaltungen-fuer-privatpersonen-vortragssprache-schweizerdeutsch-geld-anlegen-ist-auch-vertrauenssache/
https://zugerberg-finanz.ch/agendas/online-event-zugerberg-finanz-marktupdate-dezember-2024/
https://zugerberg-finanz.ch/agendas/zugerberg-finanz-wirtschaftsworkshops-fuer-jugendliche-maerz-2025/

