
Haupttrends:

Schweizer 
Regierung 
verdoppelt 
Unterstützung 
für Unterneh-
men

Der Bitcoin 
nähert sich 
seinem his-
torischen 
Höchststand

Die Überwindung des 
Widerstands bei 10‘600 
Punkten wurde bereits 
zweimal ganz knapp 
verfehlt. Das Momentum 
hat sich etwas abgeflacht, 
da sich die positiven 
Auswirkungen der 
Impfstoff-Ankündigungen 
abschwächen. Wir 
behalten die Marke von 
10‘950 Punkten und eine 
Unterstützung bei 10‘350 
Punkten im Auge.

Allgemeine Lage

Die Impfstoffe werden Realität und es gibt Anzeichen für 

eine Wirtschaftserholung. Obwohl die Anleger am Ende 

der vergangenen Woche auf die steigenden Fallzahlen 

fokussiert waren, die zu erneuten einschränkenden Mass-

nahmen führen und auf die Stimmung drücken, raten wir 

dazu, investiert zu bleiben. Es ist damit zu rechnen, dass 

die Zentralbanken im Dezember den Märkten mit neuen 

geldpolitischen Stimulierungsmassnahmen zu Hilfe ei-

len werden. Auf kurze Sicht ist allerdings mit einer nach 

wie vor turbulenten Entwicklung an den Aktienmärkten 

zu rechnen, die sich in einem Wechselbad der Gefühle 

zwischen dem Fortschritt bei den Impfstoffen und den 

schlechten Nachrichten bei der Ausbreitung der Pande-

mie befinden.

Aufgrund der wirtschaftlichen Auswirkungen der Coro-

na-Pandemie hat die Schweizer Regierung angekündigt, 

die Unterstützung der Unternehmen auf eine Milliarde 

Schweizer Franken zu verdoppeln und auch die Kurzar-

beitsentschädigungen auszubauen. Die Schweizer Expor-

te haben im Oktober unter der rückläufigen Entwicklung 

im Bereich Chemie und Pharma und beim Uhrenverkauf 

gelitten.

In den USA steigen die Covid-19-Fallzahlen weiter an, 

was mehrere Gouverneure dazu gezwungen hat, in ihren 

Bundesstaaten neue restriktive Massnahmen anzuord-

nen. Die wöchentlichen Anträge auf Arbeitslosenhilfe sind 

erneut angestiegen, aber die Produktion der US-Industrie 

hat sich im Oktober überraschend um 1,1% beschleunigt. 

Im Gegensatz dazu fielen die Einzelhandelszahlen enttäu-

schend aus. Sie verzeichneten im Oktober einen Anstieg 

von nur 0,3%, die schwächste Zunahme seit der Erholung 

im vergangenen Mai.

Joe Biden hat sich an den Kongress gewandt, um über 

das nächste Hilfsprogramm abzustimmen. Die endlosen 

Diskussionen zwischen Demokraten und Republikanern 

erhöhen den Druck auf die US-Notenbank Fed, das 

System mit zusätzlicher Liquidität zu versorgen. Darü-

ber hinaus hat Finanzminister Mnuchin am vergangenen 

Donnerstag angekündigt, verschiedene Programme ein-

zustellen, welche der Fed ermöglichen, Notfallkredite für 

Unternehmen in Schwierigkeiten zur Verfügung zu stellen. 

Im Anschluss an diese schlechte Nachricht haben die 

Renditen der US-Staatsanleihen ihren Rückgang in einem 

von Vorsicht gekennzeichneten Klima weiter fortgesetzt.

Christine Lagarde, die Präsidentin der Europäischen Zen-

tralbank, hat die Staats- und Regierungschefs der Euro-

päischen Union dazu aufgerufen, den im Juli beschlossen 

Wiederaufbauplan, der sich aufgrund von zwei Ländern, 

die sich widersetzen, in einer Sackgasse befindet, «umge-

hend» umzusetzen, um die wirtschaftlichen Auswirkungen 

der Coronavirus-Pandemie zu dämpfen. Die nationalisti-

schen Regierungen Polens und Ungarns haben in der Tat 

ihr Veto gegen die Vergemeinschaftung der europäischen 

Schulden eingelegt.

Während sich der Dollar abschwächt, nähert sich der Bit-

coin den 2017 verzeichneten historischen Höchstständen. 

Die aussergewöhnliche Performance scheint weit weniger 

auf Spekulationen zurückzuführen, als auf Anleger mit ei-

nem längerfristigen Horizont. Im Weiteren wird der Bitcoin 

vermehrt als Zahlungsmittel von einigen Grossunterneh-

men wie Square oder Paypal (an der NYSE notiert) ver-

wendet, die von seiner Wertsteigerung profitieren dürften.

VORSICHTIG OPTIMISTISCHE STIMMUNG AN 
DEN FINANZMÄRKTEN

Das Wichtigste in Kürze

(Daten vom Freitag vor der Publikation)
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Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Die Daten stammen aus verlässlichen und aktuellen Quellen. Für die Vollständigkeit und Rich-
tigkeit der Angaben wird jedoch keine Gewähr geleistet. Finanzmärkte und Finanzprodukte unterliegen naturgemäss hohen Verlustrisiken, die sich als nicht 
vereinbar mit der Risikotoleranz des Lesers erweisen können. Aus dem allenfalls in diesem Dokument aufgeführten bisherigen Leistungsausweis kann nicht 
auf die zukünftige Performance geschlossen werden. Dieses Dokument stellt keine Empfehlung und kein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren 
oder anderen Finanzprodukten für den Leser dar, und es können daher in keinem Fall Haftpflichtansprüche für die Bank daraus abgeleitet werden. Die Bank 
behält sich gegebenenfalls das Recht vor, von den Empfehlungen in diesem Dokument abzuweichen, insbesondere im Rahmen der Vermögensverwaltungs-
mandate für ihre Kunden und bei der Verwaltung von bestimmten kollektiven Anlagen. Die Bank ist eine Schweizer Bank, die der Aufsicht und Regulierung 
der Eidgenössischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) untersteht. Sie verfügt nicht über die Bewilligung einer ausländischen Aufsichtsbehörde und wird auch 
von keiner solchen beaufsichtigt. Folglich können der Vertrieb dieses Dokumentes ausserhalb der Schweiz sowie der Verkauf von bestimmten Produkten an 
Anleger mit Wohnsitz ausserhalb der Schweiz gewissen Beschränkungen oder Verboten gemäss ausländischem Recht unterliegen. Es obliegt dem Leser, sich 
diesbezüglich über seinen Status zu informieren und die ihn betreffenden Gesetze und Vorschriften einzuhalten. Wir empfehlen Ihnen, sich an ausgewiesene 
Spezialisten in der Rechts-, Finanz- und Steuerberatung zu wenden, um Ihre Position im Verhältnis zum Inhalt dieser Publikation abzuklären.

Autoren:

Julien Stähli, 
Leiter Diskretionäre 
Vermögensverwaltung,
MBF Boston University 

Jean-Paul Jeckelmann,
CIO, CFA

Françoise Mensi,
Dr. oec.

Pierre-François Donzé,
Lizenziat HEC

Valentin Girard, 
CFA, MScF Université de 
Neuchâtel

Karine Patron, 
MScF Université de 
Neuchâtel

Kontakt:

Banque Bonhôte & Cie SA
2, quai Ostervald
2001 Neuchâtel / Schweiz

T. +41 32 722 10 00
contact@bonhote.ch
www.bonhote.ch

  facebook.com/ 
 bankbonhote

  linkedin.com/company/ 
 bank-bonhôte

 twitter.com/ 
 alexnvincent

 instagram.com/
 banquebonhote

 youtube.com/
 banquebonhote1815

BITCOIN – IST DIE KORRELATION IRREFÜHREND?

Zur Erinnerung: Eine Währung muss die fol-
genden drei Funktionen erfüllen: Rechnungs-
einheit, Zahlungsmittel und Wertreserve. Auf 
Grundlage dieser Definition muss festgestellt 
werden, dass der Begriff der Wertreserve (von 
dem sich der Status als sicherer Hafen ablei-
tet) angesichts der erratischen Entwicklung 
nicht als gegeben erachtet werden kann. Die 
inhärente Volatilität des Bitcoin könnte den 
Anlegern, die ihm diese Eigenschaft gerne zu-
erkennen möchten, einige böse Überraschun-
gen bescheren. 

Also Vorsicht vor irreführenden Statistiken: 
Auch eine kaputte Uhr zeigt die richtige Zeit 
an... zweimal am Tag!

Mit einem Kurs von annähernd USD 18‘000 
liegt der Bitcoin seit Anfang Jahr mit 250% im 
Plus und nähert sich dem 2017 verzeichneten 
Höchststand. Aber anders als in Zeiten, in de-
nen die Bitcoin-Rally im Zentrum der Aktualität 
stand und die Entwicklung der Kryptowährung 
wie diejenige des Dow Jones verfolgt wurde, 
verläuft die Hausse dieses Mal eher diskret!

Heute überbieten sich die Analysten mit Ver-
suchen, eine Erklärung oder Rechtfertigung 
für diese Entwicklung zu finden. Auf die Kor-
relation zwischen Bitcoin und Gold wird wohl 
am meisten verwiesen: Der Bitcoin sei eine Art 
digitales Gold, eine Art Währung 2.0 mit einem 
Fluchthafenstatus. Sicher, die Beliebtheit des 
Bitcoin nimmt rasch zu und er verbreitet sich 
als Zahlungsmittel immer weiter. Aber kann er 
als Währung betrachtet werden?
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