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Marktkommentar 
Die Börsen zeigen sich diese Woche erfreut. Die Aussicht auf eine Entspannung im  

Nahostkonflikt sowie Euphorie im Halbleitersektor treiben die Kurse nach oben. Der  

Anstieg der Inflation mahnt allerdings zur Vorsicht. 

 
CHART DER WOCHE 

 Hoffnung auf ein Kriegsende beflügelt die Börsen: Der Optimismus gewinnt an der Börse 

die Oberhand. Die Aussicht auf eine Entspannung im Nahostkonflikt und ein sinkender Ölpreis 

haben die Finanzmärkte diese Woche angetrieben. Gleichzeitig standen an der Schweizer Börse 

verschiedene Quartalsabschlüsse im Fokus. So hat der Rückversicherer Swiss Re trotz rückläu-

figem Umsatz seinen Gewinn in den ersten drei Monaten deutlich gesteigert. Grund dafür ist 

ein gegenüber dem Vorjahr weitgehend schadensfreies Quartal. Dass die Aktien mit Abgaben 

reagierten, liegt daran, dass die Preise für neue Versicherungen sinken und so perspektivisch 

die Marge belasten werden. Mit rückläufigen Umsätzen ist der Telekomkonzern Swisscom 

konfrontiert. Mitunter belastet der schwache Euro das Italiengeschäft. Obwohl der Gewinn 

klar unter dem Vorjahr liegt, hält das Unternehmen an seinen Jahreszielen fest und stellt eine 

Dividendenerhöhung in Aussicht. Der Augenheilmittelkonzern Alcon hat im ersten Quartal 

zwar seinen Umsatz gesteigert, die Erwartungen aber verfehlt. Die Titel gerieten daher unter 

Abgabedruck. Daran änderte auch nichts, dass die Gewinnziele angehoben wurden und das 

Unternehmen in den kommenden drei Jahren Aktien im Umfang von bis zu 1.5 Milliarden 

US-Dollar zurückkaufen will. Auch Logitech hat im abgelaufenen Quartal und dem per Ende 

März ausgelaufenen Geschäftsjahr zugelegt und die Erwartungen der Analysten übertroffen. 

Trotz des schwierigen Umfelds bleibt der Konzern auch für das laufende Quartal optimistisch.   

Die Inflation in der Schweiz steigt: Die Teuerung in der Schweiz hat im April gegenüber 

dem Vormonat um 0.3% zugenommen, verglichen mit dem Vorjahr gar um 0.6%. Treibender 

Faktor sind die kriegsbedingt höheren Preise für Benzin und Heizöl. In diesem Sog sind auch 

Flüge und Reisen teurer geworden. Dass der Inflationsanstieg von den Energiepreisen getrieben 

wurde, zeigt der Blick auf die Kernrate. Diese klammert frische und saisonale Produkte sowie 

Energie und Treibstoffe aus und verharrte im April auf dem Niveau des Vormonats.       

Commerzbank soll italienisch werden: Die italienische Grossbank UniCredit hat ein Rekord-

quartal vorgelegt. Mit diesem Rückenwind legt sie ein Übernahmeangebot für die deutsche 

Commerzbank vor, an der sie bereits 29.99% hält. Zunächst wollen die Italiener mit ihrem 

Angebot die 30%-Schwelle überschreiten. Der offerierte Preis liegt allerdings klar unter dem 

aktuellen Börsenkurs. Damit signalisiert der Markt, dass UniCredit für eine Übernahme tiefer 

in die Tasche greifen muss. Auch die Führung der Commerzbank und die deutsche Bundes-

regierung – mit gut 12% die zweitgrösste Eigentümerin – haben sich bislang gegen eine 

Übernahme gestellt.  

Halbleiteraktien gehen durch die Decke: Die Angst, dass der Welt die Halbleiter ausgehen, 

geht in die nächste Runde. Der breite PHLX Semiconductor Index kletterte auch diese Woche 

von einem Rekord zum nächsten. Seit Anfang Jahr liegt der Index über 50% im Plus. Im Fokus 

standen diese Woche unter anderem die Aktien des Halbleiterherstellers Intel, die erneut 

zweistellig zugelegt haben. Angeblich will Apple mehr Intel-Produkte kaufen. Seit Ende März 

summiert sich das Plus auf 160%. Auch die Quartalsergebnisse von AMD stimmen positiv. Die 

Nummer zwei im Bereich KI-Prozessoren plant für das laufende Quartal einen Umsatzanstieg 

von 46%. Solche Nachrichten befeuern den Sektor. Aber Vorsicht: Die Gefahr eines Rückschlags 

steigt entsprechend, vom Markt wird sie derzeit allerdings ausgeblendet.     

GameStop will eBay übernehmen: Der Videospiele-Händler GameStop – vielen als Zocker- 

und Meme-Aktie bekannt – will den Online-Marktplatz eBay übernehmen. Das erstaunt, denn 

GameStop ist mit einer Marktkapitalisierung von gut 10 Milliarden Dollar nicht einmal ein 

Viertel so gross wie eBay. Über Finanzprodukte hält GameStop 5% an eBay. Der Markt scheint 

der Übernahme skeptisch gegenüberzustehen. Die Aktien von eBay notieren mit 108 US-Dollar 

klar unter dem Angebotspreis von 125 Dollar.   

Jeffrey Hochegger, CFA 

Anlagestratege 

Zu früh für die Wende 

Aktienkursentwicklung von Geberit, in CHF  

 

 

 

Quellen: Bloomberg, Raiffeisen Schweiz CIO Office  

Geberit trotzt dem schwierigen Umfeld. Der Sanitär-

techniker hat im ersten Quartal nahezu gleich viel 

umgesetzt wie im Vorjahr, wobei vor allem der starke 

Franken gebremst hat. Gleichzeitig ist es dem Unter-

nehmen gelungen, seine Profitabilität zu steigern. 

Während das Geschäft in Europa sowie dem Nahen 

Osten und Afrika anzog, schwächelt es in China und 

Amerika. Von der Börse wurden die Zahlen verhalten 

aufgenommen. Mit einem Minus von rund 14% seit 

Anfang Jahr belegen die Valoren einen hinteren Platz 

im Swiss Market Index (SMI). Für eine Wende reicht 

es (noch) nicht. 

 

  

 
AUFGEFALLEN 

 

BMW verdient weniger 

Der Autokonzern BMW hat im abgelaufenen Quartal 

zwar weniger Gewinn erwirtschaftet als im Vorjahr, 

die inländische Konkurrenz von Mercedes und Volks-

wagen aber hinter sich gelassen.    

 

  

 
AUF DER AGENDA 

 

Teuerung in den USA 

Kommende Woche werden die US-Inflationsdaten 

für April publiziert. Dann zeigt sich, wie stark der 

hohe Ölpreis die Teuerung bereits angefacht hat.   
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