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Novartis macht Ernst und erfreut die Anleger: Die Generikasparte Sandoz soll im zweiten
Halbjahr 2023 abgespalten und an die Borse gebracht werden. Wenig erfreulich ist dagegen

die anhaltende Schwache des Euro.

CHART DER WOCHE

Warren Buffett schlagt den Markt

Berkshire Hathaway vs. S&P 500, indexiert
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Quellen: Bloomberg, Raiffeisen Schweiz CIO Office

Die Aktien der Investmentgesellschaft Berkshire
Hathaway schlagen dieses Jahr den breiten US-
Aktienmarkt. Wahrend der S&P 500 Index seit Anfang
Jahr rund 13% verloren hat, handeln die Titel des
Anlagevehikels der Investorenlegende Warren Buffett
mit einem Minus von rund 3% — und das, obwohl die
Valoren von ihrem diesjahrigen Hochst fast 20% einge-
bisst haben. Das Erfolgsrezept ist einfach: Langfristig
investieren, an seiner Anlagestrategie festhalten,
Schwachephasen flr Zukdufe nutzen und nur in Dinge
investieren, die man versteht. Anlagegrundsatze, die
jeder Investor beachten sollte, um erfolgreich zu sein.

AUFGEFALLEN

Raiffeisen steigert Gewinn

Die Raiffeisen-Gruppe hat im ersten Halbjahr den
Gewinn um gut 10% auf 556 Millionen Franken ge-
steigert. Dabei verzeichnete die Bankengruppe insbe-
sondere im Kommissions- und Dienstleistungsgeschéaft
sowie im Zinsengeschaft einen erfreulichen Zuwachs.

AUF DER AGENDA

Konsumentenpreise Schweiz
Am 1. September publiziert das Bundesamt fiir Statistik
(BFS) die Inflationsrate fur August.

Investoren stehen an der Seitenlinie: Dem Swiss Market Index (SMI) fehlen aktuell die
Impulse fur eine klare Richtung. Verhaltener Optimismus sowie die Angst vor schwachen
Wirtschaftszahlen und einer restriktiven Geldpolitik halten sich die Waage. Die Volatilitat ist
gegenuber der Vorwoche zwar leicht angestiegen, verharrt aber auf niedrigem Niveau. Positiv
aufgenommen wurde die Nachricht, dass der Pharmakonzern Novartis seine Generikasparte
Sandoz abspaltet. Ebenfalls flir positive Nachrichten sorgte der Flughafen Zirich mit seinem
Halbjahresergebnis. Der Umsatz liegt mit 458 Millionen Franken knapp drei Viertel (ber dem
Vorjahr. Die Corona-Erholung ist damit zwar intakt, trotzdem fehlen noch 20% der Ertrage
zum Vorkrisenniveau des ersten Semesters 2019. Fir wenig Aufsehen sorgte dagegen die
Ankundigung des Augenheilkunde-Konzerns Alcon, der Aerie Pharmaceuticals tibernimmt.
Das auf Augenheilkunde-Therapien spezialisierte US-Unternehmen soll 2022 einen Umsatz
von 130 bis 140 Millionen US-Dollar erwirtschaften und ab 2024 das Ergebnis von Alcon
positiv beeinflussen. Ein gemischtes Bild lieferten die Immobiliengesellschaften. Wahrend
Swiss Prime Site, Allreal und SF Urban Properties ihr operatives Ergebnis verbessern konnten,
sank der Ertrag bei Intershop und Warteck Invest gegentiber dem Vorjahr. Unter Druck ist der
Dichtungshersteller Datwyler. Obwohl der Umsatz gesteigert werden konnte, belasten hohere
Produktionskosten die Profitabilitat. Uber Margendruck klagte auch der Pharmazulieferer
Bachem.

Volatile Langfristzinsen: Aktuell rentieren Schweizer Staatsanleihen mit 10-jahriger Laufzeit
0.73%. Das ist doppelt so hoch wie Anfang August. Wie stark die Zinsen schwanken, zeigt
vor allem der Blick zurtick. Noch zu Jahresbeginn notierten diese im negativen Bereich (-0.11%),
kletterten dann aber bis im Juni auf ein zwischenzeitliches Hochst von 1.45%, nur um im Zuge
wirtschaftlicher und geopolitischer Unsicherheiten férmlich zu kollabieren. Diese Volatilitat
verlangt von den Anlegern starke Nerven, wie die Kursentwicklung einer Schweizer Staats-
anleihe mit 10-jahriger Laufzeit zeigt. Wahrend diese von Mitte Juni bis Anfang August 10%
an Wert zugelegt hat, busste sie seither 3.7% an Wert ein. Obwohl wir auf 12-Monats-
sicht bei 10-jahrigen Eidgenossen einen Zinsanstieg auf 1.0% erwarten, dlirfte dieser nicht
linear, sondern volatil verlaufen.

Europas Wirtschaft schrumpft und der Euro fallt weiter: Der Einkaufsmanagerindex der
Eurozone ist im August auf 49.2 Punkte gefallen. Damit ist die europaische Wirtschaft wohl
erneut geschrumpft. Hauptursachen sind die anhaltende Inflation sowie die Gaskrise. Die
Wirtschaftsentwicklung litt vor allem in den wirtschaftsstarksten Eurostaaten Deutschland
und Frankreich. Die Konjunktur entwickelte sich wegen der nachlassenden Industrieproduktion
und dem Abwartstrend im Servicesektor so schwach wie zuletzt im Friihling/Sommer 2020.
In diesem Umfeld verliert auch der Euro weiter an Wert und erreichte gegenuber dem
Schweizer Franken ein Rekordtief von 0.9552. Neben den geopolitischen und inflationdren
Griunden ist ein Grossteil der Euroschwache der Starke des US-Dollars geschuldet. Der
«Greenback» profitiert von attraktiveren Realzinsen und von einer robusteren Konjunktur.
EZB-Prasidentin Christine Lagarde plant zwar ebenfalls nachste Leitzinserhdhungen, diese
werden wegen der schwachen europaischen Wirtschaftslage aber nicht so stark ausfallen
wie in den USA.

Bei Zoom ist Corona definitiv vorbei: Die Aktien des Videokonferenzunternehmens Zoom
sind nach der Publikation der Quartalszahlen auf ihr Vor-Corona-Niveau zurlickgefallen. Seit
dem Hochststand im Oktober 2020 haben die Valoren damit Giber 85% eingebdisst. Das Unter-
nehmen galt als Corona-Gewinner und hatte in den vergangenen zwei Jahren Umsatz und
Gewinn vervielfacht. Aktuell musste Zoom allerdings seine jahrliche Umsatzprognose senken.

Jeffrey Hochegger, CFA
Anlagestratege
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Keine Haftung
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