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Jingste Daten sagen voraus, dass im Jahr 2024 Uber 100 Millionen neue Verbraucher auf den Markt kommen werden, die der
Weltwirtschaftsleistung $2.8 Milliarden hinzufiigen werden. Diese neue Bevdlkerung, meist aus der unteren Mittelschicht der
aufstrebenden asiatischen Volkswirtschaften, wird wahrscheinlich die Zukunft des globalen Handels bestimmen. Indien hat ein
praferenzielles Handelsabkommen mit vier europédischen Landern unterzeichnet, das Indien fUr auslandische Investitionen noch
attraktiver machen soll. Die Olpreise diirften aufgrund der selbst auferlegten Lieferbeschrankungen der OPEC+-Lander und der
anhaltenden geopolitischen Spannungen, die sich durch die jiungsten Wahlen in Taiwan noch verscharft haben, weiter steigen.
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Die Marktkapitalisierung von Microsoft ist fast doppelt so hoch wie
die des US-Energiesektors, obwohl der freie Cashflow nur ein Viertel
desjenigen von Energieversorgern betragt. Diese Diskrepanz zeigt sich
am deutlichsten in der jahrlichen Dividendenrendite: Microsoft bietet
nur 0,71 % pro Jahr, wahrend Energieaktien rund 3 % bieten.
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Edelmetalle & Rohstoffe

Es wird erwartet, dass Edelmetalle, Ol und Rohstoffe aufgrund geopolitischer Spannungen und Angebotsunsicherheiten kurz- und
langfristig weiter steigen werden. Kupfer wird voraussichtlich stagnieren.
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Fokus Schweiz

Mit dem Entscheid der SNB den Leitzins aufgrund tieferer Teuerungsraten zu reduzieren, dUrfte sich das Portal fir weitere
Senkungen gedffnet haben. Dabei wird jedoch die importierte Inflation/Deflation den entscheidenden Beitrag fir die weitere
Zinspolitik liefern. Angesichts ansteigenden Rohstoffpreise, zunehmenden Vertrauensverlust in das Fiat-Wahrungssystem wie am
Goldpreis, speziell dem physischen Marktpreis in Shanghai, zu erkennen ist, kdnnte die importierte Teuerung trotz potenzieller
Aufwertung des Schweizer Frankens die Inflationsprognose wiederum erhdhen. Die SNB kommuniziert jedoch, dass die Teuerung in
erster Linie von inldndischen Anbietern bestimmt wird und hier wenig Preisdruck zu erwarten ist. Gegeben dieser Aussage liegen
weitere Zinssenkung in diesem Jahr noch drin, wenn auch die Zeiten von Negativzinsen nicht unmittelbar wieder vor der Tur stehen.
Die Schweizer Wirtschaft kdnnte einen weiteren Konjunkturimpuls sehr gut gebrauchen, da das BIP in erster Linie durch
Zuwanderung und Ausweitung des Staatapparats knapp im Wachstumsbereich gehalten wird. Der faktische Alleingang der SNB hat
zwar kurzfristig zu einer Abwertung des Schweizer Frankens geflihrt, welcher jedoch mit erneuten Wahrungsinterventionen
bekampft werden kénnte, obwohl fir die SNB die Situation insgesamt entspannter aufgenommen wird. Daher werden wohl nur
externe Schocks eine fundamentale Verdnderung der Zinssituation, mit einer Prognose von 1.0 bis 1.25% im Dezember, verursachen
und entsprechend sollten zwei Szenarien im Fokus sein: Simultane Pre-Hyperinflationdre Abwertung aller Wahrungen mit einem
entsprechenden Anstieg der Realwerte und erhdhter importierter Inflation oder eine Ausweitung geopolitischer Krisen mit dem
Erstarken der Fluchtwahrung “Franken”. Das zweite Szenario wird durch die de facto Aufgabe der Neutralitat der Schweiz und die
schwindende Rechtssicherheit von Eigentumsrechten zumindest fir nicht-Europdische Gelder gesenkt. Mit der fortlaufender
wirtschaftlicher Schrumpfungspolitik der EU werden aber dennoch noch einige (vor allem Deutsche), Firmen ihre Produktion und
Vermogenswerte in die Schweiz bringen. Alles in allem kann von tieferen Zinsen und starkerem Schweizer Franken ausgegangen
werden.

BEDINGTE INFLATIONSPROGNOSE MARZ 2024
Veranderung des Landesindexes der Konsumentenpreise gegentber Vorjahr in Prozent
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Schweizer Politik und Wirtschaft
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Schweizer Exporte (in Mio. CHF)
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https://www.nti.org/education-center/treaties-and-regimes/treaty-on-the-prohibition-of-nuclear-weapons/
https://www.kmu.admin.ch/kmu/de/home/praktisches-wissen/zahlen-und-fakten%20/kmu-in-zahlen/exporte.html

Schweiz

Die Inflationsraten in der Schweiz bleiben auf dem niedrigsten Stand seit 12
Monaten. Wahrend die Arbeitslosenquote im letzten Quartal weiter angestiegen
ist, bleiben die Gewinnmargen stabil auf einem 12-Monats-Hoch. Die Renditen von
Staatsanleihen sind leicht angestiegen, wahrend die Dividendenrenditen gesunken
sind. Die Gesamtaussichten sind neutral.
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Gold-Aktien Prognosemodell

Das derzeitige Niveau der Verschuldung im Vergleich zur Produktion der Realwirtschaft ahnelt der Situation in den germanischen
Landern vor den Weltkriegen in den 1910er Jahren und der Situation in Frankreich vor der Franzdsischen Revolution in den 1790er
Jahren.

Auf der Grundlage dieser Daten wird der Héhepunkt der produktiven Anlagen (wie z. B. Aktien) Gold Ubertreffen. Ab dann
prognostiziert das Modell eine Outperformance von Gold gegeniiber Aktien (helle Linie). Betrachtet man die realen Daten des
Verhaltnisses zwischen Aktien und Goldpreis (gepunktete Linie) sieht man, dass der Trend, wobei Gold besser abschneidet als Aktien,
bereits Anfang 2022 begann. Ob wir eine weitere Gegenbewegung erleben werden oder nicht, ist derzeit schwer vorherzusagen,
aber der langfristige Trend zu einer hoheren Goldperformance bleibt eindeutig.

Verhaltnis von Aktien- zum Goldpreis in den USA
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von 2008 erlebte Gold eine mehrjahrige Hausse,
die von etwa 400 $ im Jahr 1990 bis zu einem
Hochststand von 1700 $ im Jahr 2012 reichte -
ein Anstieg um 325 %. Da Gold nicht unbedingt "im Preis steigt”, sondern die Kaufkraft der Wahrungen abnimmt, konnten die

Market Price ($/0z)

anhaltende Inflation und die Entdollarisierung als ein zugrundeliegender Faktor genannt werden. Die geopolitischen Unsicherheiten
und zunehmenden Spannungen zwischen dem Westen und Russland, der anhaltende Handels- und Technologiekrieg zwischen den
USA und China, die verstarkten Kaufe der Zentralbanken und der Aufstieg und die Expansion der BRICS-Staaten sind weitere
wahrscheinliche Faktoren, die dazu beitragen.

Es ist unmoglich, mit Sicherheit vorherzusagen, wie sich Gold als nachstes entwickeln wird. Solange die oben genannten Probleme
nicht geldst sind, wird Gold wahrscheinlich weiterhin als sicherer Hafen attraktiv bleiben.
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