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WIRTSCHAFTLICHES UMFELD

GLOBALE KONJUNKTUR

Die Weltwirtschaft wartet auf Daten Gber die Gef@hrlichkeit der neuen Omikron-
Variante und hélt in der Zwischenzeit die Luft an. Entscheidend wird die
Wirksamkeit der bestehenden beziehungsweise die Notwendigkeit der Schaffung
neuer Impfstoffe sein. Obwohl die Wiedereinfihrung von Mafnahmen zur &Y |

Finschrankung der Mobilitat kurzfristig Abwdrtsrisiken fir das globale VWachstum \\\‘\ \ \ | I l ’ ”////////
mit sich bringt, sind wir der Ansicht, dass die Industrielédnder gegen diese neue .
Welle besser gewappnet sind als im vergangenen Jahr. Die Impfquoten steigen,
antivirale Therapien werden entwickelt und die Volkswirtschaften scheinen weniger
stark von den Einschrénkungen betroffen zu sein, die auch gezielter eingesefzt

werden. Aus diesem Grund halten wir unser Wachstumsszenario fir das Jahr

2022 fest.
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Dank der fortgesetzten Erholung im dritten Quartal (+1,7%) hat die Fe0 '

Schweizer Wirtschaft gestitzt auf die kraftige Binnennachfrage ihr
Vorkrisenniveau Uberschritten. Im Hotel- und Gastgewerbe wurde eine " o
signifikante Erholung verzeichnet, und auch das verarbeitende ‘ b
Gewerbe gewinnt zusehends an Schwung. Gegen Ende des vierten '
Quartals wird sich die Wirtschaftstatigkeit mit den verscharften Covid-
Mafnahmen voribergehend verlangsamen. Die Industrie kénnte
durch mégliche erneute Versorgungsengpésse beeintrachtigt
werden. Dennoch wird das Wirtschaftswachstum im kommenden
Jahr durch Nachholeffekte, vor allem beim Privatkonsum, unterstitzt

werden. Der zunehmende Abbau der Arbeitslosigkeit wird sich

ebenfalls positiv auswirken.



FINANZMARKTE

DIE MARKTE IM RUCKBLICK

Im Gegensatz zu den amerikanischen und europdischen Aktienmérkten,
die im November eine Korrekiur verzeichneten, verbuchte der Schweizer
Markt eine Outperformance und schloss den Monat leicht im positiven
Bereich. Die Markte litten unter den steigenden Fallzahlen und dem Auf-
kommen der neuen Virusvariante Omikron aus Sidafrika, welche die Re-
gierungen zahlreicher Lander, darunter auch der Schweiz, dazu veran-
lasste, neue Restriktionen einzufihren. Diese Entwicklung wird die ndchs-
ten Konjunkturumfragen und die Gewinnperspektiven der Unternehmen
belasten. An den Anleihenmarkien resultierte eine positive Performance,
da die Papiere von ihrer Rolle als sichere Hafen profitierten; dies gilt vor
allem fur Schweizer Bundesanleihen. Auch die auf hohem Niveau verhar
renden Inflationszahlen vermochten diesem Trend nichts anzuhaben. In
dem von erneut sfeigenden Fallzahlen in Europa gepragten Umfeld
schwdchte sich der Euro gegeniber dem Schweizer Franken ab, wah-
rend der Schweizer Franken und der US-Dollar von ihrer Rolle als sichere
Hafen profitierten. Letzilich verzeichneten die Schweizer Immobilienfonds
eine positive Performance. Sie profitierten von der guten Verfassung des
Schweizer Marktes und einer aftraktiven Dividendenrendite im Vergleich
zu Schweizer Anleihen.

UNSERE UBERZEUGUNGEN

Wir haben die Aktienallokation im November leicht reduziert und sind
heufe in Schweizer Akfien leicht untergewichtet. Auf kurze Sicht bestehen
weiterhin Unsicherheiten in Zusammenhang mit den weniger
akkommodierenden Zentralbanken und den neuen Covid-Restriktionen.
Daher sefzen wir fir das Jahresende auf eine etwas vorsichtigere Polifik,
bis sich die Vorhersehbarkeit im Hinblick auf diese Punkfe etwas
verbessert. Fir das kommende Jahr bleiben wir hingegen bei unserem
konstruktiven Ansatz in Bezug auf die Wirtschaftsentwicklung und die
Finanzmérkte. Die Fortschritte bei der Impfung und der Entwicklung
antiviraler Medikamente sowie die fiskalpolitischen
StimulierungsmaPnahmen werden den Schweizer Aktienmarkt sfiitzen. So
halten wir im Rohmen unserer Branchenallokation insbesondere an
unserer positiven Einschatzung der zyklischen Sektoren und
Technologiewerte fest. Bei den Staatsanleihen bleiben wir aufgrund des
Inflationsdrucks und der anormal negativen Realrenditen bei unserer
negativen Einschatzung. letzilich bleibt auch unsere positive Beurteilung
des US-Dollars gegeniiber dem Euro und dem Schweizer Franken
unverdndert, da der restriktivere Kurs der US-Notenbank die
amerikanische Wahrung stitzen wird.

AKTIENALLOKATION

Schweizer Aktien SMI

Schweizer Aktien SPI Extra

US-Aktien

Europdische Akfien

ANLEIHENALLOKATION

Staatsanleihen

Schweiz n

Staatsanleihen

Ausland n

Unternehmensanleihen

Schweiz (IG)

Unternehmensanleihen

Ausland (IG)

Hochrentierende Anleihen n

SCHWEIZER

Juni 22
FRANKEN

Unsere

Einschétzung

EUR/CHF
Konsens 1.07 1.09

Unsere

Einschétzung

USD/CHF
Konsens 0.94 0.93

O doppelt ibergewichten bergewichten
untergewichten

O neutral

O doppelt untergewichten



WICHTIGER HINWEIS

Dieses Marketingdokument ist ausschlieBlich fir die Verwendung durch die Person bestimmt, der es ausgehéndigt wurde, und darf nicht kopiert oder an
Dritte weitergegeben werden. Es ist nicht fiir Personen bestimmt, die Staatsangehérige eines Landes sind oder ihren Wohnsitz in einem Land haben, in dem
die Verdffentlichung, Verbreitung oder Verwendung der hierin enthaltenen Informationen Beschrdnkungen unterliegt.

Der Inhalt dieses Dokuments dient ausschlieBlich Informationszwecken und darf keinesfalls als Beratung oder Empfehlung zum Kauf, Halten oder Verkauf von
Anlagefonds, einer Anlagestrategie oder eines anderen Anlageprodukts verstanden werden. Potenziellen Anlegern wird empfohlen, professionelle Rechts-,
Steuer- und Finanzberatung in Anspruch zu nehmen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen. Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen stammen
aus Quellen, die als zuverldssig gelten. Es kann jedoch keine Gewdhr fiir die Richtigkeit und Vollsténdigkeit der Angaben iibernommen werden, und bei
einigen Daten handelt es sich lediglich um Schétzungen. Dariiber hinaus kénnen alle zum Ausdruck gebrachten Meinungen ohne Vorankiindigung gedndert
werden.

Alle Anlagen sind mit Risiken verbunden. Bei den in diesem Dokument enthaltenen Empfehlungen und Meinungen handelt es sich um diejenigen des Autors,
die ohne Vorankiindigung gedndert werden kénnen.

Dieses Dokument ist nur fiir professionelle Anleger und geeignete Gegenparteien bestimmt. Es sollte nicht an private Anleger weitergegeben werden, fir die
es nicht geeignet ist.

Dieses Dokument wird herausgegeben von: Mirabaud Asset Management (Schweiz) SA, 29, boulevard Georges-Favon, 1204 Genf., Schweiz
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