RAIFFEISEN

Marktkommentar

Raiffeisen Schweiz
CIO Office
21. Juli 2023

Die Vorlaufindikatoren zeigen seit langerem eine wirtschaftliche Abkiihlung an. Im Fokus
der Anleger stehen daher nun die Quartalszahlen der Unternehmen. Insbesondere bei den
Chemie- und Industriewerten zeigen sich deutliche Bremsspuren.

iHl) CHART DER WOCHE

Schwacher Euro? Von wegen!
Handelsgewichteter Wechselkurs des Euro, seit 1. Ja-
nuar 1999
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Der handelsgewichtete Euro Index, der die Wechsel-
kurse zu den 41 wichtigsten Handelspartnern der
Wahrungsunion abbildet, ist in den letzten zwei Jahr-
zehnten Uber 20% gestiegen. Damit markiert er aktu-
ell ein Allzeithoch. Dennoch lastet der Gemeinschafts-
wahrung seit ihrer Einfihrung ein schlechter Ruf an.
Grund ist mitunter der stetige Wertverlust gegentiiber
dem Schweizer Franken. Dessen Charakter als sicherer
Kapitalhafen und die damit verbundene Starke verzer-
ren gemeinhin das Bild vom Euro.

AUFGEFALLEN

The sky is the limit

Dank des Hypes um das Thema Kunstliche Intelligenz
sprangen die Aktien der Softwaregiganten Apple und
Microsoft auf ein Allzeithoch bei 198 respektive 366
US-Dollar. GegenUber Jahresanfang resultiert fir beide
Titel ein Kursgewinn von rund 45%.

AUF DER AGENDA

Fed und EZB im Doppelpack

Néchste Woche stehen die geldpolitischen Sitzungen
der US-Notenbank Fed und der Europaischen Zentral-
bank (EZB) an. Wir erwarten, dass beide die Zinsen um
je 25 Basispunkte anheben werden.

Berichtssaison nimmt Fahrt auf: Der Schweizer Aktienmarkt tat sich in der neuen Handels-
woche schwer damit, eine klare Richtung zu finden. Einerseits dampften schwache Wachstums-
daten aus China sowie das gescheiterte Getreideabkommen mit Russland die Stimmung an den
Borsen. Anderseits fielen die Quartalsergebnisse bisher gemischt aus. Positive Nachrichten gab
es von Novartis. Der Pharmariese hat im zweiten Quartal auf Umsatz- sowie Gewinnebene die
Analystenprognosen Ubertroffen und in der Folge seinen Ausblick fir das Gesamtjahr abermals
erhéht. Dariiber hinaus kiindete das Unternehmen ein neues Aktienriickkaufprogramm in Hohe
von 15 Milliarden US-Dollar an. Ebenfalls einen klaren Gewinnanstieg hat ABB verzeichnet. Der
Industriekonzern wurde zudem profitabler. Der Auftragseingang nahm allerdings leicht ab.
Schwache Ergebnisse publizierten daflir Arbonia, Bossard, Georg Fischer, Rieter und Zehnder.
Diese Unternehmen leiden allesamt unter der konjunkturellen Abkuhlung und der anhaltenden
Frankenstarke. Um Kosten zu sparen, planen nun sowohl der Spinnereimaschinenhersteller
Rieter als auch der Bauzulieferer Arbonia einen grésseren Stellenabbau.

Tesla top, Netflix Flop: Das Geschaft des E-Autobauers Tesla war im vergangenen Viertel-

jahr erneut von Rekorden gepragt. Dank deutlicher Preisabschlage schossen die Auslieferungen
im Jahresvergleich um (iber 80% auf 466'000 Fahrzeuge hoch. Der Umsatz kletterte auf fast
25 Milliarden US-Dollar (+47%). Die Profitabilitat litt jedoch splrbar. Gemischt fiel das Quartals-
fazit im Bankensektor aus. Dank der hheren Zinsen hat die Bank of America (BofA) gut ein
Funftel mehr verdient als im Vorjahr. Zugleich musste sie aber ihre Rickstellungen fir ausfall-
geféhrdete Kredite verdoppeln. Die Investmentbanken Morgan Stanley und Goldman Sachs
verbuchten dagegen wegen des verhaltenen Handelsgeschaftes Gewinneinbussen. Fur eine
Enttauschung sorgte gar Netflix. Die Abo-Zahlen beim Streaming-Dienstleister sind nach Beginn
des breiten Vorgehens gegen das Teilen von Passwortern zwar gestiegen, was dem Umsatz
zugutekam. Die Analysten hatten jedoch mehr erwartet.

Dollar-Schwache stiitzt Goldpreis: Die Spekulationen der Borsianer auf ein rasches Ende

des Zinserhohungszyklus belasten weiterhin den US-Dollar. Der «Greenback» markierte infolge-
dessen diese Woche ein neues 8-Jahres-Tief bei 0.8554 Franken. Von der Schwache der US-
Wahrung profitiert der Goldpreis. Dieser kletterte bis auf 1'987 Dollar pro Unze. Damit war das
Edelmetall so teuer wie letztmals Mitte Mai.

Britische Teuerung auf dem Riickzug: Die Inflation in Grossbritannien ist im Juni — starker
als erwartet — von 8.7% auf 7.9% gefallen. Auch die Kernrate war rlicklaufig. Bei den Anlegern
liess das die Hoffnung aufkeimen, dass die Bank of England (BoE) nun das Tempo der geld-

politischen Straffung reduzieren konnte. Das britische Pfund kam in der Folge unter Verkaufs-

druck. Wir halten das aber fiir unwahrscheinlich. Die BoE wird vielmehr alles daransetzen, die
Inflation mdglichst schnell auf ihr Zielniveau zu driicken.

Chinesischer Drache hat Long-Covid: Der mit der Corona-Offnung Chinas erhoffte Auf-
schwung nimmt nicht so recht Fahrt auf. Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) ist im zweiten Quartal
mit 6.3% so stark wie im Sommer 2021 gewachsen. Experten hatten jedoch ein Plus von 7.1%
erwartet. Grinde sind die weltweite Konjunkturflaute, die schwéchelnde Inlandsnachfrage
sowie der kriselnde Immobiliensektor. Unter den enttduschenden Daten aus dem Reich der
Mitte litten insbesondere die Aktien der Luxusglterhersteller. So verloren jene vom Weltmarkt-
fuhrer LVMH und von Hermes zeitweise gut 5% an Wert, die Papiere des Schweizer Branchen-
vertreters Richemont gar tber 10% - hier verstarkten die hinter den Erwartungen zurtckge-
bliebenen Quartalszahlen die Talfahrt.
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