Allgemeine Lage

In der vergangenen Woche erholten sich die Aktienmérkte
ungeachtet der weiter steigenden Anleiherenditen. Die
Berichtssaison ist in vollem Gang und verlauft im Grossen

und Ganzen erwartungsgemass, wobei die kraftigen
Preissteigungen die Inflation der Input-Preise auffangen sollen.

Am Anleihenmarkt stieg die Rendite fur 10-jahrige US-Anleihen
aufgrund der weiterhin robusten makroékonomischen Daten
auf Uber 4,20%. Der Spread zwischen zwei- und zehnjahrigen
US-Anleihen reduzierte sich auf 30 Basispunkte, wobei die
Rendite furr 2-jahrige Anleihen bei 4,50% lag.

Die Olpreise blieben stabil (der Preis fiir WTI-Rohél lag nahe
bei USD 84, der Preis flr die Sorte Brent bei USD 92), wahrend
die Preise fur européisches Gas weiter fielen. So lag der
Rotterdamer TTF-Preis fir Gas unter 130 EUR/MWh, nachdem
Ende August ein Héchststand von nahezu 350 EUR/MWh
verzeichnet worden war.

An der makrotkonomischen Front zeigten sich bei der
US-Industrieproduktion Anzeichen einer Verlangsamung.

So verzeichnete der Empire State Manufacturing Index fur
Oktober einen Riickgang auf -9,1 Punkte nach -1,5 Punkten im
Vormonat, wahrend -4,3 Zahler erwartet worden waren.

Anzeichen einer Verlangsamung bei der US-
Industrieproduktion.

Die Komponente der Auftragseingange erholte sich im Oktober
leicht auf -15,9 Punkte — gegeniber -17,6 im Vormonat, wahrend
sich der Ausblick fiir die Geschaftstéatigkeit in den kommenden
sechs Monaten - nach -3,9 im Vormonat — deutlich auf -14,9
Punkte verschlechterte.

Die Zahl der Erstantrage auf Arbeitslosenhilfe fiel in der Woche

vom 15. Oktober mit 214’000 besser aus als erwartet (233’000
Antrage).

Vor diesem Hintergrund schloss der S&P 500 die Woche
mit einem soliden Anstieg von 4,74%, wéhrend der
Technologieindex Nasdaq, der starker auf Zinserwartungen
reagiert, um 5,78% zulegte.

S&P 500 und Nasdaq verbuchen solide Zuwdchse.

In Grossbritannien stiegen die Verbraucherpreise im
September auf Jahressicht um 10,1%, wobei dieser Anstieg
vor allem auf Nahrungsmittel zurtickzufiihren war, gegentiber
+9,9% im August und einer Prognose von +10%. In einem
unruhigen politischen Umfeld und nach dem Rucktritt der
britischen Premierministerin Liz Truss, nachdem sich die
Ankindigung eines Mini-Haushalts zur Ankurbelung des
Wirtschaftswachstums als Fiasko herausgestellt hatte,
entspannten sich die Anleiherenditen stark und fielen von fast
4,5% auf 3,0%.

In der Eurozone fiel die Inflation im September etwas niedriger
aus als urspriinglich angenommen (+9,9% auf Jahresbasis
nach +9,1% im August), verharrt aber dennoch auf einem
Hoéchststand, was eine weitere Straffung der Geldpolitik durch
die EZB im Laufe des Monats erwarten lasst.
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In China bestétigte der 20. Kongress der Kommunistischen
Partei die Starkung der Macht von Xi Jinping Uber den
Staatsapparat, brachte aber keine neuen Erkenntnisse tber die
Strategie im Gesundheitsbereich.

Diese Woche werden die Verdéffentlichungen von Apple,
Microsoft und Amazon in den USA und die geldpolitischen
Entscheidungen der EZB im Fokus stehen.
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MSCI
USD/CHF EUR/CHF SMI STE(;JXRXOSO DAX 30 CAC 40 FTSE 100 S&P 500 NASDAQ NIKKEI Emerging
Markets
Letzter Stand 1.00 0.98 10'418.60 3'476.63 12'730.90 6'035.39 6'969.73 3'752.75 10'859.72 26'890.58 865.04
Trend » 4 » 4 4 4 » 4 4 » 2
%YTD 9.39% -5.11% -19.08% -19.12% -19.86% -15.62% -5.62% -21.26% -30.59% -6.60% -29.79%
(Daten vom Freitag vor der Publikation)
" Performance von Nasdaqg und S&P 500 in der Woche vom
Unternehmensergebnisse » scaq und SEP 50

6% = Nasdaq S&P500

Die Berichtssaison sorgt fur ein wenig Erleichterung an den Mérkten. So ij

schnitten zwei Drittel der Unternehmen, die ihre Ergebnisse verdffentlichten, a%

besser als erwartet ab. Trotz der nach unten korrigierten Gewinne erwiesen sich 2

die Ergebnisse in einem von allgemeinen Preiserhdhungen und nachlassenden 1%

Volumen geprégten Umfeld als solide. Am Ende der vergangenen Woche %o 16. Okt 18Okt 20, 0Kt 22 OKt.
erhielt der Technologiesektor zusatzlichen Auftrieb durch verschiedene

Kommentare von Fed-Verantwortlichen, die auf eine Verlangsamung des

Zinserhdhungstempos ab 2023 hoffen liessen. In der vergangenen Woche standen drei Unternehmen mit ihren Zahlen im Fokus.

An erster Stelle Uberraschte Netflix mit einem starken Wachstum der Neuabonnenten: Das Unternehmen verzeichnete 2,4 Millionen neue
Abonnenten — wahrend nur mit 1 Million gerechnet worden war. Die Ankiindigung des neuen Konzepts, ein Plan zur Finanzierung durch
Werbung, sorgte ebenfalls fiir zusétzliche Einnahmen, was dem Markt gefiel. Die Aktie legte im Wochenverlauf um 26% zu (-52% YTD).

IBM profitierte seinerseits von der positiven Entwicklung seiner Cloud-Sparte und erhdhte im Zuge dessen seine
Wachstumsprognose fiir das gesamte Geschéftsjahr. Die Aktie erwies sich im Jahresverlauf als recht resistent (-2,8% YTD) und legte
im Wochenverlauf um 8,21% zu.

Enttduschend fielen hingegen die Zahlen von Tesla aus. Der Umsatz lag unter den Erwartungen, der durch Lieferprobleme und
héhere Kosten fur die Inbetriebnahme der neuen Fabriken in Berlin und Austin beeintrachtigt wurde. Der Kurs von Tesla fiel am Tag
der Verdffentlichung um 6,65%, erholte sich dann aber und beendete die Woche mit einem Plus von 4,61% (-39% YTD).

Die Technologiewerte haben im laufenden Jahr massiv korrigiert. Sie wurden durch steigende Zinsen und Lieferprobleme bei Chips
sowie durch die inflationsbedingte Abschwachung des globalen Wachstums stark belastet. Der Sektor ist derzeit glinstig bewertet und
reagiert sensibel auf jede Veranderung der Situation. Es wird mit einer kraftigen Erholung gerechnet, sobald sich die Zinserhéhungen
verlangsamen und sich die Wirtschaft stabilisiert. Die kommende Woche wird uns mit der Publikation der Ergebnisse der gréssten
Unternehmen des Sektors, den sogenannten GAFAs, mehr Erkenntnisse Uber die Widerstandsfahigkeit des Sektors liefern.
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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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