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Allgemeine Lage

Der starke Rickgang der Risikopréamie verlieh den
Finanzmarkten in der vergangenen Woche einen kréaftigen
Schub, nachdem die Inflationszahlen tiefer als erwartet
ausgefallen waren und darauf hindeuteten, dass das Ende
der geldpolitischen Straffung der US-Notenbank Fed in
Sichtweite riickt. Wachstumswerte und zuvor stark in
Mitleidenschaft gezogene Aktien waren gesucht, wahrend
die defensiven Werte konsolidierten.

Die Hoffnung auf weniger starke Zinserhdhungen
beglinstigte daher den Riickgang der Anleiherenditen. So
fiel die Rendite der 10-jahrigen US-Anleihen wieder unter
die Marke von 4% auf rund 3,80% zurlick, wahrend sich
die Rendite der deutschen Staatsanleihen mit 10-jahriger
Laufzeit auf 2% zurtckbildete.

Inflationszahlen tiefer als erwartet.

In den USA ist den Republikanern der angepeilte
Erdrutschsieg bei den Zwischenwahlen nicht gelungen.
Obwohl sie das Reprasentantenhaus erobern diirften, ist
es den Demokraten gelungen, ihre Mehrheit im Senat zu
verteidigen.

Auf makrodkonomischer Ebene schwéchte sich der US-
Verbraucherpreisindex (CPI) im Oktober auf 0,4% ab. Die
Verbraucherpreise stiegen auf Jahressicht nur um 7,7%,
wahrend die Erwartungen bei 7,9% lagen und der Anstieg

im September noch 8,2% betrag hatte. Auch die Kernrate,
ohne Nahrungsmittel und Energie, lag mit 6,3% unter den
Markterwartungen von 6,5%. Die Stundenléhne bildeten sich
im Oktober ebenfalls um 2,8% zurlick, nachdem sie bereits
im Vormonat um 3% gesunken sind.

Auf dem Arbeitsmarkt zeigten die Zahlen ebenfalls
eine leichte Abschwéchung, da die Erstantréage

auf Arbeitslosenhilfe mit 225’000 gegentber den
prognostizierten 220’000 hdher als erwartet ausfielen.

In diesem Zusammenhang schloss der S&P 500 die Woche
mit einem soliden Anstieg von +5,90%, wahrend der
Technologieindex Nasdaq, der starker auf Zinserwartungen
reagiert, um +8,10% zulegte.

In Europa stieg die deutsche Industrieproduktion im
September um 0,6% im Vergleich zum August, wahrend
ein Anstieg von 0,2% erwartet wurde. Die Produktion in
energieintensiven Branchen ging jedoch um 0,9% zurtck.
Die Inflation schien im Oktober eine Pause eingelegt zu
haben, da der Verbraucherpreisindex nach mehreren
Monaten kontinuierlichen Anstiegs wie erwartet bei 11,60%
lag.

In China kiindigte die Regierung eine Lockerung der
Reisebeschrankungen an, was zu einer starken Erholung der
Aktienindizes flhrte und die positive Dynamik unterstitzte.
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Lockerung der Reisebeschrdankungen in China.
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Das Wichtigste in Kiirze

MSCI
USD/CHF EUR/CHF SMI STE(;JXRXOSO DAX 30 CAC 40 FTSE 100 S&P 500 NASDAQ NIKKEI Emerging
Markets
Letzter Stand 0.94 0.97 11'127.15 3'868.50 14'224.86 6'594.62 7'318.04 3'992.93 11'323.33 28'263.57 935.73
Trend 4 4 4+ 4+ 4+ 4+ 4+ 4+ 4 4+ +
%YTD 3.19% -6.03% -13.58% -10.00% -10.45% -7.81% -0.90% -16.22% -27.62% -1.83% -24.05%
(Daten vom Freitag vor der Publikation)
Chlna Index der chinesischen Erzeugerpreise

Das Land hélt im Kampf gegen Covid an seiner restriktiven Politik fest. Aufgrund
anhaltender Gertchte Uber eine Lockerung bekréftigte Président Xi Jinping erneut 5
seine Null-Covid-Politik. Die Entwicklung der Epidemie in der Volksrepublik spreche
nach den jlingsten offiziellen Zahlen nicht fir eine Aufhebung der Beschrénkungen.

Die Wirtschaftsstatistiken zeigen jedoch ein schwéchelndes China, was eine Lockerung
dieser Gesundheitsmassnahmen erforderlich machen dirfte. Das Land scheint im 10

Ubrigen seine Wiedererdffnung vorzubereiten, da es seine Rohélimporte in den letzten QTS OKLIE QKT OKLTE O Te Ot E0 O oK 22
Wochen um mehr als 2,5 Millionen Barrel pro Tag erhéht hat. Die Erzeugerpreise

rutschten mit einem Minus von 1,3% gegeniber Oktober 2021 zum ersten Mal seit fast zwei Jahren in den negativen Bereich. Die
pandemiebedingten Beeintrachtigungen hatten die Nachfrage gebremst und dazu gefiihrt, dass einige Preise flr Grundstoffe gefallen
waren. Der Anstieg der Verbraucherpreise verlangsamte sich auf 2,1% im Jahresvergleich, nach einem Plus von 2.8% im September.

Eine Wiedererdffnung der zweitgrdssten Volkswirtschaft der Welt dirfte den Mérkten Unterstiitzung bieten, insbesondere den
Sektoren Halbleiter, Luxusgtiter und Nicht-Basiskonsum. Eine solche Reaktion trat in der Tat ein, als Peking am vergangenen Freitag
ankindigte, seine Quaranténevorschriften fur Reisende und Kontaktfélle zu lockern. Die chinesischen Mérkte und die européischen
Luxusguterwerte reagierten am Freitag hoch erfreut auf diese Ankiindigung. Bei der Eréffnung stiegen die Aktien von Kering und
Hermés um 3,5% bzw. 6,5%, bevor sie etwas an Héhe verloren — ein kréftiger Aufschwung fuir Werte, die bereits im Vorfeld von den
guten Nachrichten Uber die Entwicklung der Inflation in den USA profitiert hatten. Dartiber hinaus hat die chinesische Regierung
einen Plan ausgearbeitet, um Immobilienentwickler angesichts der bevorstehenden Schuldenbegrenzung zu unterstitzen und dem
angeschlagenen Immobilienmarkt so unter die Arme zu greifen.

Zurzeit 16st die geringste positive Meldung eine Erholungsbewegung an den Mérkten aus. Es ist jedoch davon auszugehen, dass die
Wiederer6ffnung der Volksrepublik China ein langer Prozess sein wird. Dennoch sind in letzter Zeit wichtige Schritte unternommen
worden, die den Titeln mit einem China-Exposure eine kraftige Unterstiitzung bieten werden.
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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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