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Die Woche stand ganz im Zeichen der Entscheidungen der Zentralbanken und einer wieder zunehmenden Volatilitét an den
Aktienmarkten, wahrend die Anleger gleichzeitig die Inflationsaussichten und die Rentabilitat von Investitionen in kiinstliche

Inteligenz neu bewerten.

Status quo bei der Fed

In den USA hat die Fed ihren Leitzins in einer Spanne
von 3.75 % bis 4.00 % belassen. Der Ausschuss hebt die
Dynamik derWirtschaftstatigkeit, die Widerstandsfahigkeit
der inlandischen Ausgaben und die Robustheit der
Investitionen hervor, ist jedoch der Ansicht, dass die
Inflation nach wie vor zu hoch ist, um ihre Geldpolitik
zu lockern. Das US-BIP stieg im dritten Quartal um
3.4 %, gegenlber 2.2 % im zweiten Quartal und den
erwarteten 3.2 %. Die Bestellungen fur langlebige Guter
stiegen im September ebenfalls um 1.8 %, wahrend das
Verbrauchervertrauen des Conference Board im Oktober
91.7 erreichte und damit deutlich Uber den Erwartungen
von 81 lag. Die wdchentlichen Neuanmeldungen bei
der Arbeitslosenversicherung blieben mit 194°000 auf
einem niedrigen Niveau. Diese Indikatoren zeugen von
einer nach wie vor soliden Konjunktur. Der wichtigste
Punkt, den es zu beobachten gilt, bleibt die Inflation. Der
PCE-Index stieg im September im Jahresvergleich um
3.6 %, gegenuber 3.4 % im August. Seine Kernrate lag
bei 3.1 %. Im Monatsvergleich stiegen die Preise um
0.5 % bzw. um 0.3 % ohne Lebensmittel und Energie.
Diese anhaltenden Inflationsdriicke in Verbindung mit
einem Uber den Erwartungen liegenden Wachstum
schranken den Handlungsspielraum der Fed ein und
erhdhen das Risiko einer langerfristigen Beibehaltung
hoher Zinssétze.

Lagarde verlasst die EZB

In der Eurozone liess die EZB ihre Zinssatze ebenfalls
unverandert und behielt den Einlagensatz bei 2.50 % bei.
Die Entscheidung erfolgt vor dem Hintergrund steigender
Energiepreise, die die Inflationsrisiken verscharfen
und gleichzeitig die Wachstumsaussichten belasten.
Die Inflation in der Eurozone erreichte im September

Das Wichtigste in Kirze

3.8 %, gegentber 3.2 % im August, wahrend die
Kerninflation bei 2.3 % lag. Christine Lagarde erklarte, der
Rat habe eine Zinserhdhung diskutiert, sich schliesslich
jedoch dafur entschieden, weitere Daten abzuwarten.
Damit hat sich die Aussicht auf eine Zinserh6hung im
Dezember verstarkt. Das BIP der Eurozone stieg im
dritten Quartal um 0.4 %, gegenUber 0.6 % im Vorquartal.
Gleichzeitig sorgte die Ankindigung des vorzeitigen
Rucktritts von Christine Lagarde per 7. Februar 2027 fur
neue institutionelle Unsicherheit.

An den Aktienmarkten endete die Woche mit einer
deutlichen Korrektur bei den Technologiewerten. In
den USA haben die Ergebnisse von Alphabet, Intel
und Amazon erneut Fragen hinsichtlich des Umfangs
der Ausgaben flr KI und deren kunftiger Rentabilitat
aufgeworfen. Der Nasdag gab im Oktober um 5.3 %
nach, wahrend der Russell 2000 um 1.3 % zulegte: Die
Umschichtung hin zu Small-Caps und Titeln, die weniger
stark von Kl abhangig sind, bestatigt sich.

Diese Woche richten sich alle Augen auf die USA, wo
die Zwischenwahlen zum US-Kongress stattfinden. Zur
Erinnerung: Das Représentantenhaus wird komplett neu
besetzt, wahrend ein Drittel des Senats (wieder)gewahlt
wird. Schliesslich werden Apple und AMD ihre Ergebnisse
veroffentlichen.

Swiss Market Index (SMI)

Die 14’655 Punkte wurden Uberschritten, doch der
Aufwartstrend ist damit noch nicht vorbei, auch wenn der
SMI maglicherweise noch einmal seinen friheren Widerstand
testen konnte, bevor er wieder nach oben zieht.
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