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Okonomische Rahmenbedingungen und Marktumfeld
Die reale Wirtschaft Gberzeugt mit starken Wachstumsraten in den USA

und etwas bescheidener in Deutschland und der Schweiz.
Inflationssorgen riicken etwas in den Hintergrund. Die Performance der
Aktienmdrkte wies im Berichtsmonat in den USA nach unten und in
Europa leicht nach oben. Wir erwarten weiterhin, dass ein soft landing
der Konjunktur gelingt und fallende Inflation. Die hohen Zinsen werden
die Bremsspuren verstarken. Die Teuerung in Europa liegt im Dezember
mit 2.4% wieder Uber dem EZB-Zielwert. Der PMI in der Eurozone steht
im Dezember bei 49.6 Punkten. Innerhalb der Eurozone belduft sich die

Arbeitslosenquote aktuell auf 6.3%.

In der Schweiz ist die monatliche Inflation im Dezember immer noch im
Minus bei einer Arbeitslosigkeit von 2,6%. Die Arbeitslosigkeit ist in den
USA im November hoeher mit 4,2%. Es wurden mit 227’000 etwas mehr
neue Stellen ausserhalb der Landwirtschaft geschaffen als in den
Vormonaten. Der Ukraine-bzw. Nahost-Krieg, geopolitische Spannungen
etc. Vergallen auf unabsehbare Zeit die Stimmung. Die Volatilitat wird

hoch bleiben.
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2024 war ein weiteres beeindruckendes Jahr fur Aktien. Die anhaltende
Stérke der USA verhalf den Aktien aus den Industrielandern zu einer
Gesamtrendite von 29%, und eine spate Rallye bei chinesischen Aktien
in Verbindung mit Indien und Taiwan trugen dazu bei, dass Schwellen-
landeraktien 17 % erzielten. Der MSCI Welt AC Index hat 2024 rund 27%
zugelegt, im Dezember ist er leicht ( 0.6%) gestiegen. Alle Renditen sind
in CHF.

Die Zentralbanken der Industrielander begannen 2024 mit der

Normalisierung ihrer Geldpolitik.

Regional waren die USA der schlechteste Markt mit -1.4%, wahrend sich
Japan und Europa knapp halten konnten. Die Schwellenlédnder legten in

CHF 2.9% zu, China konnte sogar 6% gewinnen.

In den USA waren die Google Aktien der Star, nachdem sie einen
Durchbruch fur einen neuen Quantum Computing Chip bekannt geben

konnten.

Dass die Zinsen wohl langer héher bleiben hat die Rohstoffwerte deutlich

ausgebremst und mit -8.9% Rendite zum schlechtesten Sektor gemacht.
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