N°529

7. Oktober
2019

Haupttrends:

Verschlech-
terung der
Wachstums-
perspektiven

US-Arbeits-
marktzahlen
stimmen zu-
versichtlich

BONHOTE

BANQUIERS SEIT 1815

BOURSIER

ABSCHWACHUNG IM DIENSTLEISTUNGSSEKTOR
BEREITET SORGEN

Allgemeine Lage

Die Entwicklung der Finanzmérkte wird immer
noch durch die gleiche Dynamik vorgegeben: Die
Sorgen Uber die Verfassung der Weltwirtschaft
werden immer wieder durch positive Signale beim
Handelskonflikt oder die Uberzeugung, dass die
Zentralbanken auf jeden Fall unterstitzend eingrei-
fen werden, aufgehellt.

Die vergangene Woche an den Finanzmarkten war
turbulent, da eine deutliche Verschlechterung der
weltweiten Wachstumsperspektiven offensichtlich
wurde. Die Rezessionsbeflrchtungen verscharf-
ten sich aufgrund der schlechten Einkaufmanage-
rindizes.

Auf globaler Ebene liegt der Index knapp unter der
Wachstumsschwelle bei 49,7 Zahlern, wobei die
Anzeichen einer Abschwéachung nun auch auf den
Dienstleistungssektor Ubergegriffen haben. Die
Anleger zeigten sich schockiert Uber den US-Ein-
kaufsmanagerindex fur den Dienstleistungssektor,
der auf 52,6 Punkte nachgab, obwohl diese Zahl
dem amerikanischen BIP-Wachstum zwischen
1,5% und 2% im dritten Quartal entspricht. Einmal
mehr ermdglichte die Hoffnung auf eine weitere
Lockerung der Geldzligel, insbesondere durch
eine Zinssenkung der US-Notenbank Fed bei ih-
rer n&chsten Sitzung, eine Stabilisierung und einen
teilweisen Ruckgewinn der an den Aktienmérkten
verzeichneten Verluste.

Fed-Préasident Jerome Powell gab sich zuversicht-
lich, indem er ein Wachstumsrisiko einrdumte,

Das Wichtigste in Kiirze

aber gleichzeitig betonte, dass sich die gesam-
te Wirtschaft noch in guter Verfassung befande.
Die am vergangenen Freitag publizierten Arbeits-
marktzahlen sorgten ebenfalls flr Erleichterung,
da die Zahl der neu geschaffenen Arbeitsstellen
etwas unter den erwarteten 136000 Jobs lag. Im
Weiteren hat sich die Arbeitslosenquote um -0,2%
zurlickgebildet. Sie liegt nun bei 3,5%, auf dem
tiefsten Stand seit 50 Jahren. Beruhigend wirkte
sich vor allem das moderate Lohnwachstum mit
jahrlich +2,9% aus, das darauf schliessen lasst,
dass kein Lohndruck besteht und die Fed ihre
Zinssenkungspolitik fortflihren kann.

Was die Verhandlungen im Handelskonflikt zwi-
schen den USA und China betrifft, steht die Wie-
deraufnahme der Gesprache am kommenden
Donnerstag und Freitag mit dem Besuch des
chinesischen Vizeministerprasidenten Liu He in
Washington auf dem Programm. Der Ton scheint
uns etwas dynamischer, obwohl es Gertichte gibt,
wonach die Chinesen den Umfang des mdéglichen
Abkommens reduziert haben sollen.
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Der SMI verharrt trotz der
Baisse an den Aktienmarkten
Uber dem Widerstand von
9500 Punkten. Er durfte seinen
Kurs in Richtung von 10400
Punkten wieder aufnehmen.
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(Daten vom Freitag vor der Publikation)
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GOLD STEHT IN DER GUNST DER ANLEGER

Aggregierte Gold-Positionen
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Wie die hohen Nettopositionen in den vergan-
genen zwei Wochen belegen (siehe Grafik),
steht das gelbe Metall in der Gunst der An-
leger.

Gold besitzt verschiedene Vorzlige, allen vo-
ran seinen Status als sicherer Hafen. Wenn
die Turbulenzen an den Méarkten und die allge-
meine Unsicherheit zunehmen, ist es wie bei
jedem Unwetter ein natUrlicher Reflex, Schutz
zu suchen. Wenn sich die Anleger von ihren
Aktienpositionen trennen, bietet sich eine An-
lage in Gold als Alternative zu Cash an.

Angesichts der Negativzinsen in Schweizer
Franken und Euro ist diese Verlockung heu-
te noch grosser. Der wichtigste Nachteil einer
Investition in Gold im Vergleich zu flissigen

Mitteln war bis anhin die Tatsache, dass Gold
keine Zinsen abwirft. Heute sind die Opportuni-
tatskosten fur Anlagen in Gold fur einen Anleger
in Schweizer Franken oder Euro sogar negativ!

Ein weiterer Vorteil des gelben Metalls ge-
genUber konventionellen Wahrungen besteht
darin, dass sein Wert nicht durch eine Zent-
ralbank manipuliert werden kann. Wahrungs-
abwertungen zum Zweck der Ankurblung der
Wirtschaft kénnen sich sogar positiv auf das
gelbe Metall auswirken: So wurde ein Wert-
verlust des Dollars automatisch zu einem ho-
heren Goldpreis pro Unze (in USD) fUhren.

Eine Allokation in Gold kann effizient und kos-
tenglnstig aufgebaut werden, beispielsweise
durch eine Investition in ETFs.
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Banque Bonhote & Cie SA
2, quai Ostervald

Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Die Daten stammen aus verlésslichen und aktuellen Quellen. Fir die Vollstandigkeit und Rich-
tigkeit der Angaben wird jedoch keine Gewahr geleistet. Finanzmérkte und Finanzprodukte unterliegen naturgemass hohen Verlustrisiken, die sich als nicht
vereinbar mit der Risikotoleranz des Lesers erweisen kénnen. Aus dem allenfalls in diesem Dokument aufgefiihrten bisherigen Leistungsausweis kann nicht
auf die zuklnftige 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 flir die Bank daraus abgeleitet werden. Die Bank
behaélt sich gegebenenfalls das Recht vor, von den Empfehlungen in diesem Dokument abzuweichen, insbesondere im Rahmen der Vermégensverwaltungs-
mandate flir ihre Kunden und bei der Verwaltung von bestimmten kollektiven Anlagen. Die Bank ist eine Schweizer Bank, die der Aufsicht und Regulierung
der Eidgentssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) untersteht. Sie verflgt nicht tUber die Bewilligung einer auslandischen Aufsichtsbehérde 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 auslandischem Recht unterliegen. Es obliegt dem Leser, sich
diesbeziiglich Uber 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 lhre Position im Verhaltnis zum Inhalt dieser Publikation abzuklaren.
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