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Die Aufwartstendenz an den Aktienmarkten halt an. Welche Richtung die Kurse in den
nachsten Wochen einschlagen werden, hdngt nun stark vom Verlauf der Gewinnsaison ab:

Anlegern wird zur Vorsicht geraten.

iHl) CHART DER WOCHE

Gold glanzt wieder
Goldpreis, in US-Dollar pro Unze
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Gold setzt seinen Hohenflug auch im neuen Jahr fort.
Seit Anfang November ist der Preis um gut 17% auf
1'895 US-Dollar pro Unze gestiegen. Griinde gibt es
daflir mehrere: den schwacher tendierenden Dollar,
die wachsenden Rezessionsangste der Anleger sowie
die zuletzt stark gestiegene Nachfrage der Notenban-
ken nach dem gelben Edelmetall. Da wir weiterhin mit
volatilen Bérsen rechnen, durfte Gold als Portfoliodi-
versifikator gesucht bleiben. Wir rechnen auf Jahres-
sicht mit einem Preis von 1'950 US-Dollar pro Unze.

AUFGEFALLEN

Happy Birthday, Mr. Amazon!

Der Amazon-Grinder Jeff Bezos feierte am 12. Januar
seinen 59. Geburtstag. Das Wirtschaftsmagazin Forbes
listet ihn als ersten Menschen, der ein Vermdgen von
mehr als 200 Milliarden US-Dollar besass. Fast die
Halfte davon hat er jedoch infolge der letztjdhrigen
Borsenkorrektur verloren.

AUF DER AGENDA

WEF 2023

Vom 16. bis zum 20. Januar findet in Davos das Welt-
wirtschaftsforum (WEF) statt. Als Gaste sind mitunter
die EU-Chefin Ursula von der Leyen und der deutsche
Kanzler Olaf Scholz angekiindigt.

Jahresanfangsrally geht weiter: Man konnte meinen, die Anleger haben zum Jahreswechsel
die Loschtaste gedriickt. Die hohe Inflation, die restriktive Geldpolitik und die schwachelnde
Konjunktur sind quasi abgehakt. Entsprechend setzten die Aktienmarkte ihren Aufwartstrend
diese Woche Uber weite Strecken fort — angesichts der Ver6ffentlichung der neuesten US-
Inflationsdaten jedoch weniger schwungvoll. Der Swiss Market Index (SMI) verzeichnet gegen-
Uber Jahresanfang mittlerweile ein Plus von Uber 5%. Wie es nun mittelfristig an den Borsen
weitergeht, wird massgeblich von den Geschaftszahlen der Unternehmen und deren Guidance
abhangen. Unserer Meinung nach sind die Gewinnschatzungen der Analysten immer noch zu
optimistisch. Dies birgt Enttduschungspotenzial.

Eine Rekordmarke hat der Bauchemiehersteller Sika im Geschaftsjahr 2022 gesetzt: Der Umsatz
kletterte auf iber 10 Milliarden Franken. Ebenfalls Rekordumsatze erzielten u-blox und Bossard.
Wahrend der Halbleiterspezialist aber weiterhin steigende Umsatze erwartet, wobei die Wachs-
tumsraten allerdings wieder auf dem Niveau der historischen Durchschnittsrate liegen werden,
halt sich der Industriezulieferer beim Ausblick auf das laufende Jahr bedeckt. Fiir eine herbe
Enttauschung sorgte Logitech. Der Computerzubehérhersteller erlitt im dritten Quartal des
Geschaftsjahres 2022/23 einen Gewinneinbruch und revidierte in der Folge seine Guidance
nach unten. Die Aktie quittierte dies mit einem Taucher um bis zu 17%. Nachste Woche
gewahren dann Lindt & Spriingli, Geberit und Huber + Suhner Einblick in ihren Geschaftslauf.
Besonderes Augenmerk liegt auch hier auf den Prognosen der Unternehmen.

Chinesische Aktien sind gefragt: Der Hang Seng Index verzeichnet im neuen Jahr ein Plus
von Uber 8%. Er setzt damit seine seit Ende Oktober laufende Erholung fort (+46%). AuslGser
ist primar die Abkehr Chinas von seiner Null-Covid-Strategie. Nichtsdestotrotz bewegt sich der
Hang Seng immer noch unter seinem Corona-Tiefstand. Der chinesische Aktienmarkt bietet
unserer Meinung nach durchaus Opportunitaten, birgt aber auch politische und wirtschaftliche
Risiken.

US-Inflation sinkt abermals: Die Teuerung in den USA ist im Dezember erwartungsgemass
von 7.1% auf 6.5% gefallen. Auch die Kerninflation war mit 5.7% gegeniiber dem Vormonat
(6.0%) rucklaufig. Die Borsen reagierten auf die Neuigkeiten verhalten. Denn nichtsdestotrotz
liegt die Inflation immer noch deutlich Uber dem Zielwert der US-Notenbank Fed. An deren
restriktivem Kurs durfte sich daher nichts andern. Darauf deutet auch die jungste Rede von
Fed-Chef Jerome Powell hin.

Schwacherer Dollar, starkerer Euro: Der US-Dollar ist diese Woche zum Schweizer Franken
zwischenzeitlich auf ein 10-Monatstief bei 0.9161 gefallen. Grunde sind der nachlassende, aber
weiterhin hohe Inflationsdruck in den USA sowie die zuletzt rucklaufigen Markterwartungen
in Bezug auf weitere Zinserhdhungen durch die Notenbank Fed. Dem Euro hingegen gelang
erstmals seit letztem Juli der Sprung tber die Marke von 1.00 Franken. Aufwind bescheren der
Gemeinschaftswahrung die nicht mehr ganz so triiben Konjunkturaussichten, wozu vor allem
die deutlich gefallenen Erdgaspreise und die gut gefullten Gasspeicher beitragen.

SNB mit Rekordverlust: Die Schweizerische Nationalbank (SNB) hat im Geschaftsjahr 2022
einen Verlust von 132 Milliarden Franken eingefahren: Negativrekord! Schuld sind die Bewer-
tungskorrektur an den Finanzmarkten im Zuge der Zinswende sowie der starke Schweizer
Franken. Fir Bund, Kantone und Aktionare ist das unerfreulich, denn die SNB hat mehr Geld
verloren als sie Uber die letzten Jahre als Ausschittungsreserve (102.5 Milliarden Franken)
zurlickgelegt hatte. An eine Gewinnausschiittung ist daher dieses Jahr nicht zu denken.

Tobias S. R. Knoblich
Anlagestratege
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