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Allgemeine Lage

Die Verschlechterung der Gesundheitslage in Europa driickte
bereits auf die Stimmung der Anleger und liess eine héhere
Volatilitat in den kommenden Wochen beflirchten, als die
Meldung der neuen Virusvariante Omikron die Méarkte
ausgerechnet am vergangenen Black Friday in Turbulenzen
brachte. Nachdem mehrere européische Lander ihre Covid-
Restriktionen bereits verschérft hatten, reagierten Lander wie
Deutschland, Italien und Grossbritannien am vergangenen
Freitag nach der Ankiindigung der stdafrikanischen Virusvariante
umgehend auf diese neue Bedrohung und verhéngten
Einreiseverbote fir auslédndische Reisende aus Siidafrika.

Mit den drohenden erneuten Restriktionen sah die Reisebranche
rot; Valoren, die positiv mit der Wieder6ffnung der Wirtschaft
korreliert sind, gingen auf Tauchstation, wahrend die sogenannten
Covid-Valoren zulegten. Der VIX-Volatilitdtsindex, der als
Barometer fur die Nervositat an den Méarkten gilt, schnellte um
29% in die Hohe.

Der VIX-Volatilitdtsindex, der als Barometer fiir die
Nervositdt an den Mdrkten gilt, schnellte um 29% in die
Hoéhe.

Die Inflation bereitet den Anlegern nach wie vor Sorgen.

Einige Mitglieder der US-Notenbank Fed ziehen ein Ende der
Wertpapierkdufe und eine Anhebung der Zinsen denn auch friher
als urspriinglich vorgesehen in Betracht, falls die Inflation auf
hohem Niveau verharren sollte, wie aus dem am vergangenen
Mittwoch verdéffentlichten Sitzungsprotokoll hervorgeht.

Die Veroffentlichung einer Reihe von makro6konomischen
Daten zur US-Wirtschaft, ebenfalls am vergangenen Mittwoch,
vor den Feiertagen von Thanksgiving, fihrte zu einer Erhéhung
des Inflationsdrucks. Die wéchentlichen Erstantrage auf
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Arbeitslosenhilfe waren seit 50 Jahren noch nie so tief, und der
positive Trend bei den Ausgaben der privaten Haushalte, die
im Oktober gegenuiber dem Vormonat um 1,3% angestiegen
waren, spricht angesichts des damit zusammenh&ngenden
Inflationsdrucks ebenfalls fur eine raschere Straffung der
Geldpolitik.

Der Inflationsdruck wird durch eine Reihe von
makrookonomischen Indikatoren gendhrt.

Die Biden-Regierung hat beschlossen, ihre strategischen
Erdlreserven anzuzapfen, um dem Preisanstieg des schwarzen
Goldes entgegen zu wirken und die OPEC unter Druck zu setzen.
Die OPEC, die sich diese Woche treffen soll, hielt es nicht fir
notwendig, ihren Olhahn angesichts eines bereits bestehenden
Uberangebots aufzudrehen.

In der Schweiz wurde im dritten Quartal ein Uber Erwarten hohes
BIP-Wachstum von +1,7% verzeichnet, das unter anderem auf die
kraftige Erholung im Dienstleistungssektor infolge der Lockerung
der restriktiven Massnahmen vor dem Sommer zurlickzufiihren
ist. Die Okonomen rechnen fiir das laufende Jahre mit einem BIP-
Wachstum zwischen 2,7% und 4%.
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Die Anleger werden die Nachrichten zur Entwicklung der
Gesundheitslage genau im Auge behalten und rechnen mit einem
volatileren Jahresende. Es ist zu friih, um eine weitere Hausse an
den Markten oder eine Normalisierung der Geldpolitik in Frage
zu stellen. Die Zentralbanken werden mit der erneuten Zunahme
der Fallzahlen unterstitzend eingreifen, aber gleichzeitig die
Entwicklung der Inflation, die nicht zu unterschétzen ist, genau
verfolgen. Es ist héchstwahrscheinlich davon auszugehen, dass
die hohe Sparquote der privaten Haushalte und der Mangel an
Anlagealternativen den Aktienmarkt weiter unterstiitzen werden.

'ftelfristig immer noch solide. Die
terstltzung bei 11’970 Punkten muss
uge behalten werden.
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Das Wichtigste in Kiirze

EURO Mscl
USD/CHF EUR/CHF SMI STOXX 50 DAX 30 CAC 40 FTSE 100 S&P 500 NASDAQ NIKKEI Emerging
Markets
Letzter Stand 0.92 1.05 12'199.21 4'089.58 15'257.04 6'739.73 7'044.03 4'594.62 15'491.66 28'751.62 1'223.13
Trend »> »> A 4 \ 4 \ 4 \ 4 \ 4 A 4 A 4 A 4 \ 4
%YTD 4.37% -3.31% 13.97% 15.11% 11.21% 21.41% 9.03% 22.33% 20.20% 4.76% -5.28%
(Daten vom Freitag vor der Publikation)
Der ErdOlmarkt Freigabe strategischer US-Erddlreserven
60 in Millionen Barrel
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Mit der Wirtschaftserholung hat der Energieverbrauch stark 50
zugenommen und zu einem Héhenflug der Erdélpreise und einer 0
regelrechten Explosion der Gaspreise geflhrt, was wiederum den Birgerkrieg in Libyen
Inflationsdruck erhéht hat. Am vergangenen Freitag flhrten die %0
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Am vergangen Dienstag beschloss die Administration Biden als 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Notmassnahme, strategischen Reserven der USA im Umfang von 50

Millionen Barrels — das grésste Volumen in der Geschichte der USA

- freizugeben, um das als ungeniigend betrachtete Energieangebot hochzufahren. Diese Massnahme war mit anderen Landern wie
China, Japan, Indien und Grossbritannien abgesprochen worden, die ebenfalls von diesen Reserven profitieren sollen.

Ein Teil der 50 Millionen Barrel dieser US-Reserven soll ausgetauscht werden, d.h. an die Unternehmen ausgeliehen werden, die diese
dann 2022, 2023 und 2024 zurlckerstatten missen, wéhrend der Rest verkauft wird. Geméss den Zahlen des Energieministeriums
entspricht dieses Volumen 8% der 621 Millionen Barrel des Reservebestands der USA. Es entspricht ebenfalls mehr als 4 Monate der
von der OPEP+ gewéhrten Erhdhung der Férdermenge von 400’000 Barrels/Tag, womit sich Uber das gute Timing streiten Iasst. Die
OPEC hat ihre urspriinglich auf den 2. Dezember anberaumte Sitzung auf Ende der Woche vertagt. Sie ging von einem weltweiten
Uberangebot von 1,1 Millionen Barrel/Tag im Vergleich zum Verbrauch aus, bevor die neue Coronavariante mit dem Namen Omikron
bekannt wurde.

Die Auswirkungen allfalliger Restriktionen werden von der OPEC neu eingeschétzt, die ihre Produktionserhéhungen in der Folge
voruibergehend einstellen kénnte. Es kann jedoch auch sein, dass manche Mitglieder das Angebot erhéhen méchten, um den
Kurseinbruch zu kompensieren.
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Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Die Daten stammen aus verlasslichen und aktuellen Quellen. Fir die Vollsténdigkeit und Richtigkeit der Angaben wird jedoch keine Gewahr geleistet. Finanzmarkte und
Finanzprodukte unterliegen naturgeméss hohen Verlustrisiken, die sich als nicht vereinbar mit der Risikotoleranz des Lesers erweisen konnen. Aus dem allenfalls in diesem Dokument aufgefiihrten bisherigen Leistungsausweis kann nicht auf
die zukuinftige Performance geschlossen werden. Dieses Dokument stellt keine Empfehlung und kein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder anderen Finanzprodukten fir den Leser dar, und es kdnnen daher in keinem Fall
Haftpflichtanspriiche fiir die Bank daraus abgeleitet werden. Die Bank behélt sich gegebenenfalls das Recht vor, von den Empfehlungen in diesem Dokument abzuweichen, insbesondere im Rahmen der Vermégensverwaltungsmandate

fur ihre Kunden und bei der Verwaltung von bestimmten kollektiven Anlagen. Die Bank ist eine Schweizer Bank, die der Aufsicht und Regulierung der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) untersteht. Sie verfiigt nicht tiber die
Bewilligung einer ausléndischen Aufsichtsbeh6rde und wird auch von keiner solchen beaufsichtigt. Folglich kénnen der Vertrieb dieses Dokumentes ausserhalb der Schweiz sowie der Verkauf von bestimmten Produkten an Anleger mit
Wohnsitz ausserhalb der Schweiz gewissen Beschrankungen oder Verboten gemass ausléndischem Recht unterliegen. Es obliegt dem Leser, sich diesbeziiglich tiber 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 Verhaltnis zum Inhalt dieser Publikation abzukléren.
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