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Der Krieg in der Ukraine bleibt das bestimmende Thema - auch an den Finanzmarkten. Er
verunsichert die Anleger, sorgt fiir hohe Schwankungen an der Borse und lasst die Energie-
preise hochschnellen. Die Jahresabschliisse fallen weiterhin positiv aus.

iHl) CHART DER WOCHE

Swisscom ist gefragt
Swisscom Aktien und SMI, indexiert
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Swisscom Aktien sind der Fels in der «<SMI-Brandung».
Die Valoren haben seit Anfang des Jahres rund 7%
zugelegt. Der gesamte Swiss Market Index (SMI) verlor
in dieser Zeit gut 12% und spiegelt die wirtschaftlichen
und geopolitischen Unsicherheiten. Dass Swisscom
den Markt schlagt, liegt am soliden Geschaftsmodell
und dem starken Schweiz-Fokus. Zudem wird flr das
abgelaufene Geschaftsjahr eine Dividende von 22
Franken bezahlt, was einer attraktiven Rendite von
4% entspricht. Das Beispiel zeigt, wie wichtig Diversi-
fikation im Portfoliokontext ist.

AUFGEFALLEN

Logistiker kauft Lufthansa Anteil
Fluggesellschaften haben eine harte Zeit hinter sich.
Der Logistik-Unternehmer Klaus-Michael Kihne
(Kihne + Nagel) nutzt nun diese Chance und erhéht
seinen Anteil bei Lufthansa auf 5%. Damit ist er
zweitgrosster Aktionar hinter Deutschland.

AUF DER AGENDA

Jahresabschluss Stadler Rail

Am 15. Marz legt der Zugbauer Stadler Rail sein Jahres-
ergebnis vor. Wegen einem Werk in Weissrussland
kamen die Titel jlingst unter Druck. Daher steht wohl
mehr das laufende als das vergangene Jahr im Fokus.

Verunsicherte Anleger: Das Hin und Her an der Borse spiegelt weiterhin die Verunsicherung
der Investoren. Und doch gibt es Lichtblicke: Die Hoffnung auf eine Entspannung im Krieg
zwischen Russland und der Ukraine und die jlingsten Kursstlrze haben Anleger zu Kaufen
animiert und den Abwartstrend an den Aktienmarkten zur Wochenmitte vorerst gestoppt.
Geholfen hat auch, dass die Jahresergebnisse der Unternehmen mehrheitlich positiv ausge-
fallen sind. So hat der Versicherer Baloise mit seinem Ergebnis die Erwartungen der Analysten
Ubertroffen und die Dividende erhoht. Dass der Sanitartechniker Geberit ein super Jahr hinter
sich hatte, war anlasslich der im Januar bekannt gegebenen Umsatzzahlen zu erwarten. Aber
auch die Marge lag, trotz der gestiegenen Rohstoffpreise, am oberen Ende des Zielbandes.
Ebenfalls ein rekordverdachtiges Jahr verbuchte der Textilmaschinenhersteller Rieter. Neben
einem guten Geschaftsjahr 2021 verspricht der starke Bestellungseingang ein positives 2022.
Auch der Schokoladeherstellerin Lindt & Springli geht es gut. Sie hat 2021 den Gewinn um
satte 50% gesteigert und damit die Profitabilitat deutlich verbessert. Ebenfalls ansprechend
fielen die Ergebnisse der Apothekenbetreiberin Galenica, der Industrieunternehmen Huber+
Suhner und Swiss Steel sowie des Immobilienkonzern Allreal aus. Noch nicht ganz an alte Zeiten
anzuknlipfen vermochte die Reisedetailhandlerin Dufry, auch wenn sie mit ihrem Zahlenkranz
des vergangenen Jahres die Erwartungen Ubertroffen hat. Die Duty-Free-Betreiberin bleibt unter
Druck, denn sie hat auch 2021 einen Verlust erwirtschaftet.

Russland wird herabgestuft: Die Sanktionen des Westens gegen Russland zeigen Wirkung.
Durch die Isolierung der Wirtschaft droht dem Land laut der Ratingagentur Fitch die Staats-
pleite. Grlinde sind die gesperrten Gelder der russischen Zentralbank und die in einigen Tagen
falligen Zinszahlungen auf russischen Staatsanleihen. Zudem zweifelt Fitch an der Zahlungs-
bereitschaft Russlands. Konsequenterweise wurde das Kreditrating von B (Hochspekulativ)
auf C (hohe Wahrscheinlichkeit eines Zahlungsausfalls) herabgestuft.

Euro fallt zum Franken kurzfristig unter die Paritat: Die Euro-Schwache setzt sich fort.
Zum Wochenauftakt fiel die européische Einheitswahrung zum Schweizer Franken unter die
Paritat. Das ist der tiefste Kurs seit Januar 2015, als die Schweizerische Nationalbank (SNB) den
Euro-Mindestkurs von 1.20 Franken nicht mehr verteidigte. Auch in der aktuellen Korrektur
scheint die SNB hochstens zaghaft zu intervenieren. Ob sich am Verhalten der SNB bei Paritat
etwas gedndert hat, wird sich in den kommenden Wochen zeigen. Dass der Markt in diesen
Phasen zu Ubertreibungen neigt, verdeutlicht die Gegenbewegung in der zweiten Wochen-
halfte auf einen Wechselkurs von Gber 1.02.

Ol heizt die Inflation an: Der Krieg in der Ukraine treibt die Rohstoff- und Energiepreise
schier ungebremst in die Hohe. Diese sind ein Haupttreiber der Inflation. Ein Ende scheint
somit nicht in Sicht. Dass die USA ihre Ol-Importe aus Russland stoppt, und auch andere
Lander Uber einen solchen Schritt nachdenken, reduziert das «kaufbare» Angebot und lasst
den Preis auf hohem Niveau verharren. Europa wird allerdings nicht so rasch auf Ol aus
Russland verzichten kénnen, zu gross ist die Abhangigkeit. Dass die hohen Energiepreise
jeden treffen, spurt man spatestens an der Tankstelle.

Credit Suisse stutzt CEO-Lohn: Credit Suisse zahlt seinem CEO fiir 2021 insgesamt 3.9 Mil-
lionen Franken. Damit erhalt Thomas Gottstein etwas mehr als einen Drittel dessen, was sein
UBS-Pendant, Ralph Hamers, einstreicht. Dieser hat flr das vergangene Jahr 11.5 Millionen
eingestrichen. Dass sich die CS knausrig zeigt ist berechtigt, immerhin hat die Bank das Jahr
2021 mit einem Verlust von 1.57 Milliarden Franken abgeschlossen, wahrend Konkurrentin
UBS 7.5 Milliarden US-Dollar verdiente.

Jeffrey Hochegger, CFA
Anlagestratege
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