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Marktkommentar

@ CHART DER WOCHE

US-Anleger weniger «bullish»
Put/Call-Verhaltnis, sowie 10-jahriger Durchschnitt
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Quellen: Bloomberg, Raiffeisen Schweiz CIO Office

Das Put/Call-Verhaltnis an der Chicagoer Termin-
borse (CBOE), welches die Anzahl der gekauften
Put-Optionen durch die der gekauften Call-Optio-
nen dividiert, ist mit einem Wert von 0.69 auf das
hochste Niveau seit Ende Oktober 2020 gestiegen.
Die US-Anleger werden also vorsichtiger. In Erwar-
tung von Kursrucksetzern erhéhen sie ihre Short-
Positionen.

AUFGEFALLEN

Neuer Handelsplatz

Die US-Technologiebdrse Nasdaq schafft — unter
anderem gemeinsam mit den Grossbanken Gold-
man Sachs und Morgan Stanley — eine neue Han-
delsplattform. An der «Nasdaq Private Equity» sol-
len kiinftig Anteile von Unternehmen, die sich im
Privatbesitz befinden, gehandelt werden kénnen.
Der Markt fur solche private Investments ist seit ei-
niger Zeit stark am Wachsen.

AUF DER AGENDA

KOF Konjunkturbarometer

Am 30. Juli ver6ffentlicht die Konjunkturfor-
schungsstelle der ETH Zurich (KOF) das neueste Up-
date ihres Konjunkturbarometers.

Die Berichtssaison
nimmt Fahrt auf. Diese Woche gewahrten gleich acht Vertreter aus dem Swiss Market
Index (SMI) Einblick in ihre Geschaftstatigkeit — beim Swiss Performance Index (SPI) wa-
ren es um die zwanzig. In Summe lasst sich sagen, dass es bisher kaum negative Uber-
raschungen gab. Die meisten Unternehmen lieferten, was im Vorfeld von ihnen erwar-
tet wurde. Einige legten gar eine «Schippe» drauf.

Einmal mehr entpuppte sich der Finanzsektor als Corona-Profiteur. Dank glinstiger
Marktbedingungen haben sowohl die Grossbank UBS als auch die Privatbank Julius Bar
Rekordergebnisse eingefahren. Die kraftige Konjunkturerholung kurbelte zudem das
Geschaft der Industriekonzerne ABB und Georg Fischer an. Angesichts der guten Auf-
tragslage erhéhten beide ihre Prognosen fur das Gesamtjahr. Der Aromen- und Duft-
stoffhersteller Givaudan ist derweil kaum zu bremsen. Die Genfer steigerten sowohl
Umsatz als auch Gewinn deutlich. Und auch vom Detailhandler Valora gab es positive
Nachrichten: Trotz anhaltend tiefer Kundenfrequenz schrieb der Kioskbetreiber im ver-
gangenen Semester operativ schwarze Zahlen. Gemischt fallt das Fazit in der Basler
Pharmabranche aus: Novartis prasentierte sich — aufgrund der zunehmenden Normali-
sierung im Gesundheitswesen — stark. Bei Konkurrent Roche wuchs die Diagnostik-
Sparte, wahrend der Pharmabereich schrumpfte.

Nachste Woche geht es in Sachen Berichtssaison munter weiter. Unter anderem verof-
fentlichen dann der Schokoladenhasen-Hersteller Lindt & Spriingli, der Nahrungsmittel-
konzern Nestlé sowie der Rlckversicherer Swiss Re ihre Halbjahreszahlen.

Trotz teils Uber den Erwartungen liegender Unterneh-
menszahlen gelang es dem SMI (vorerst) nicht aus seinem Seitwartstrend der letzten
Wochen auszubrechen: Zu viel scheint bereits eingepreist, zudem verunsichern die wie-
der steigenden Corona-Fallzahlen die Borsianer. Die Volatilitat des Schweizer Leitindex
nahm entsprechend zu: Der VSMI, das Pendant zum «Angstbarometer» VIX, stieg zeit-
weise auf bis zu 18.91 Punkte. So hoch war die Schwankungsbreite des heimischen
Marktes zuletzt im vergangenen Mai. Fir Anleger bedeutet dies, dass die Gefahr von
kurzzeitigen Kursriicksetzern weiter zunimmt. Abseits der Berichtssaison sind kaum fri-
sche Impulsgeber fur eine Fortsetzung der Rally auszumachen. Dafir bieten die Delta-
Mutation, die hohen Bewertungsniveaus sowie die Verlangsamung der Wirtschaftser-
holung genligend Zundstoff flr eine Korrekturbewegung im Bereich von 5 bis 10%.
Wir erwarten, dass die nachsten Wochen volatil bleiben. Anlegern empfehlen wir daher
das Augenmerk weiterhin auf eine breite Diversifikation zu legen. Gold bietet sich als
zuverlassiger Portfoliostabilisator an. Taktisch gehaltene Cash-Positionen ermdglichen
es dariber hinaus mogliche Kursrlcksetzer fir Zukaufe zu nutzen.

Anfang des Monats waren die Gesprache der Erddl-
exportierenden Lander und ihrer Verbiindeten (OPEC+) Uiber die kiinftige Forderstrate-
gie ergebnislos abgebrochen worden. An einem kurzfristig einberufenen Treffen ver-
gangenes Wochenende gelang nun aber — wie von uns prognostiziert (siehe Markt-
kommentar KW 27) — doch eine Einigung: Ab August wird die Férdermenge um jeweils
monatlich 400’000 Barrel angehoben. Die Aussicht auf ein wachsendes Angebot
schlug sich auf den Olpreis nieder. Die Nordseemarke Brent verbilligte sich zeitweise
auf knapp unter 68 US-Dollar pro Barrel (-7.6%). Am friihen Freitagmorgen kostete ein
Fass des schwarzen Goldes indes wieder gut 73 US-Dollar.

RAIFFEISEN



Raiffeisen Schweiz CIO Office
Raiffeisenplatz

9001 St. Gallen
ciooffice@raiffeisen.ch

www.raiffeisen.ch/anlegen

Erfahren Sie in unseren Publikationen unsere
aktuelle Sicht auf die Finanzmarkte
www.raiffeisen.ch/maerkte-meinungen

Kontaktieren Sie Ihren Anlageberater oder
Ihre lokale Raiffeisenbank
www.raiffeisen.ch/web/ihre+bank+vor+ort

Kein Angebot

Die in dieser Publikation verdffentlichten Inhalte werden ausschliesslich zu
Informations- und Werbezwecken bereitgestellt. Sie stellen also weder ein
Angebot im rechtlichen Sinne noch eine Aufforderung oder Empfehlung zum
Erwerb resp. Verkauf von Anlageinstrumenten dar. Die Publikation stellt kein
Kotierungsinserat und keinen Prospekt gemass Art. 35 ff. FIDLEG dar. Die alleine
massgeblichen vollstandigen Bedingungen sowie die ausfihrlichen Risiko-
hinweise zu diesen Produkten sind in den jeweiligen rechtsverbindlichen
Verkaufsdokumenten (z.B. Prospekt, Fondsvertrag) enthalten. Diese Unterlagen
konnen kostenlos bei Raiffeisen Schweiz Genossenschaft, Raiffeisenplatz,
9001 St.Gallen bezogen werden. Aufgrund gesetzlicher Beschrankungen in
einzelnen Staaten richten sich diese Informationen nicht an Personen mit
Nationalitdt oder Wohnsitz eines Staates, in dem die Zulassung von den in
dieser Publikation beschriebenen Produkten beschrankt ist. Diese Publikation
ist weder dazu bestimmt, dem Anwender eine Anlageberatung zukommen zu
lassen, noch ihn bei Investmententscheiden zu unterstitzen. Investitionen in
die hier beschriebenen Anlagen sollten nur getatigt werden, nachdem eine
entsprechende Kundenberatung stattgefunden hat und/oder die rechtsverbind-
lichen Verkaufsdokumente studiert worden sind. Entscheide, die aufgrund der
vorliegenden Unterlagen getroffen werden, erfolgen im alleinigen Risiko des
Anlegers. Weiter verweisen wir auf die Broschire «Risiken im Handel mit
Finanzinstrumenten». Bei der aufgefiihrten Performance handelt es sich um
historische Daten, aufgrund derer nicht auf die laufende oder zukiinftige Wert-
entwicklung geschlossen werden kann. Fiir die Berechnung der Performance-
daten wurden die bei der Ausgabe und gegebenenfalls bei der Riicknahme
der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten nicht beriicksichtigt.

Keine Haftung

Raiffeisen Schweiz unternimmt alle zumutbaren Schritte, um die Zuverlassigkeit
der prasentierten Daten zu gewahrleisten. Raiffeisen Schweiz Gbernimmt aber
keine Gewahr fiir Aktualitat, Richtigkeit und Vollstdndigkeit der in dieser
Publikation ver6ffentlichten Informationen. Raiffeisen Schweiz haftet nicht fir
allféllige Verluste oder Schaden (direkte, indirekte und Folgeschaden), die durch
die Verteilung dieser Publikation und deren Inhalt verursacht werden oder mit der
Verteilung dieser Publikation im Zusammenhang stehen. Insbesondere haftet sie
nicht fir Verluste infolge der den Finanzmarkten inharenten Risiken. Es ist Sache
des Kunden, sich tiber allfallige Steuerfolgen zu informieren. Je nach Wohnsitz-
staat konnen sich unterschiedliche Steuerfolgen ergeben. In Bezug auf allfallige,
sich durch den Kauf der Titel ergebende Steuerfolgen lehnen Raiffeisen Schweiz
und die Raiffeisenbanken jegliche Haftung ab.

Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhéngigkeit der Fi ly

Die Publikation wurde von Raiffeisen Schweiz erstellt und ist nicht das Ergebnis
einer Finanzanalyse. Die «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhéngigkeit der
Finanzanalyse» der Schweizerischen Bankiervereinigung (SBVg) finden demzufolge
auf diese Publikation keine Anwendung.

RAIFFEISEN


mailto:ciooffice@raiffeisen.ch
http://www.raiffeisen.ch/anlegen
http://www.raiffeisen.ch/maerkte-meinungen
http://www.raiffeisen.ch/maerkte-meinungen
http://www.raiffeisen.ch/web/ihre+bank+vor+ort

