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S-Inflation beunruhigt

UBERSICHT Teuerung der US-Konsumausgaben schiirt nochmals Zinssorgen.

emdss neuesten Berech-

nungen ist die US-Wirt-

schaft im vergangenen
Quartal etwas schwécher gewach-
sen als gedacht. Hauptgrund dafiir
waren tiefere Konsumausgaben.
Im Januar hat sich der Privatkon-
sum gemdss den am Freitag verof-
fentlichten Daten aber bereits
wieder beschleunigt und die Teue-
rung hat erneut angezogen.

Damit konnte der Inflations-
riickgang ldnger dauern, als vom
Markt erwartet. Die Anleihen-
mirkte reagierten nach Veroffent-
lichung mit leichten Einbussen,
die Rendite zehnjéhriger Eidge-
nossen stieg auf 1,42%. Die Noten-
banken, allen voran das amerika-
nische Fed, konnten ldnger auf
ihrem restriktiven Pfad bleiben,
als bislang angenommen.

Das entsprechend mit Span-
nung erwartete Protokoll der
jingsten Fed-Sitzung, das am
Mittwoch veroffentlicht wurde,
enthielt letztlich wenig Uberra-
schendes. Die Erhohung der Leit-
zinsen um 0,25 Prozentpunkte war
demnach mit grosser Mehrheit
beschlossen worden. Eine Min-
derheit hatte allerdings angesichts
der immer noch hohen Inflation
fiir eine Anhebung um 0,5 Pro-
zentpunkte votiert.

Leitzinspfad im Blick

Die Markterwartungen haben sich
wenig verdndert, was den weite-
ren Leitzinspfad in den USA be-
trifft. Zwei bis drei weitere Zins-
schritte a 0,25 Prozentpunkte bis
im Sommer und bereits eine erste
Senkung gegen Ende des Jahres
sind eingepreist. Noch vor weni-
gen Wochen war der Markt aller-
dings von weniger Erhéhungs-
schritten und deutlicheren Sen-
kungen ausgegangen.

Parallel zu den reduzierten
Zinssenkungsfantasien hat der
Dollar in den vergangenen Wo-
chen zugelegt. Auch diese Woche
wertete er weiter auf, gegeniiber

Leitzinserwartungen in den USA
== 1.2.2023 ==242.2023 ==10.1.2023
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den wichtigsten Wahrungen no-
tiert er tiber dem Stand von Anfang
Jahr. 1€ kostete Ende der Woche
1.055$%, und 1$ gab es fiir 0.938 Fr.

Die Erstarkung des Dollars und
die Aussicht auf weitere Zinserho-
hungen in den USA haben den
Goldkurs zuletzt belastet. Der Preis
hat diese Woche erneut nachgege-
ben (-1,1%) und notiert mit 1820
$/Unze mehr als 7% unter dem
Jahreshochst von Anfang Februar
bei 1950 $/Unze. Derzeit spricht
wenig fiir eine signifikante Erho-
lung des Goldkurses.

Der Olpreis bewegt sich seit ei-
nigen Monaten unter grosseren
Schwankungen per Saldo seit-
wirts, so auch vergangene Woche.
Aktuell liegt der Preis fiir ein Fass
der Sorte Brent bei knapp 83 $. Be-

richten zufolge plant Russland
seine Olexporte ab Mirz stérker zu
kiirzen als bislang angekiindigt.
Zusammen mit einer anziehen-
den Nachfrage aus China konnte
dies den Olpreis wieder etwas an-
heizen.

US-Gewinne sinken

In den USA neigt sich die Berichts-
saison dem Ende zu. Erstmals seit
dem 3. Quartal 2020 zeichnet sich
fiir den S&P 500 ein Gewinnriick-
gang von etwa 5% ab. Einen posi-
tiven Akzent setzte allerdings Nvi-
dia am Mittwoch nach Borsen-
schluss. Der Entwickler von Hoch-
leistungsprozessoren, die unter
anderem Anwendungen der
kiinstlichen Intelligenz ermdgli-
chen, tbertraf die Erwartungen
und gab einen optimistischen
Ausblick. Die Aktie stieg am Don-
nerstag um 14%. Nach Abschluss
der Berichtssaison diirfte wieder
vermehrt die Zinspolitik das Ge-
schehen dominieren. Wir sehen
dabei ein Enttduschungsrisiko,
was die Borsen belasten kdnnte.

Nachdem etwa 60% der Unter-
nehmen des Stoxx Europe ihre
Zahlen prisentiert haben, steht
ein Gewinnwachstum von gut 9%
zu Buche. 57% der Gesellschaften
konnten dabei positiv {iberra-
schen. Dazu gehorte auch Stellan-
tis. Der Autobauer steigerte im
vergangenen Jahr den operativen
Gewinn um 29% und tibertraf da-
mit die Analystenerwartungen um
fast 3%. Am Freitag lieferte der
Schweizer Baustoffhersteller Hol-
cim ebenfalls starke Quartalszah-
len und stellte eine iiberdurch-
schnittliche Ebit-Steigerung in
Aussicht. Den Anlegern schien
dies nicht zu geniigen, der Kurs re-
agierte leicht schwécher.

Nach einem weiteren Riick-
setzer am Freitag schlossen die
Aktienmirkte insgesamt die Wo-
che teilweise deutlich im Minus.

THOMAS HELLER, Belvédere AM
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Wochenvorschau
UNTERNEHMEN INLAND
Datum Ereignis

27.00.3 Jahreszahlen:
Bobst, Bank Linth, LLB, Alcon

28.00.3 Jahreszahlen:
Elma, Ina Invest, Adecco, IVF Hartmann,
Arbonia, Bellevue, Feintool, Intershop, SIG
01.03.23 Jahreszahlen:
Allreal, Bossard, Kiihne + Nagel,
Autoneum, BCGE, Emmi, Georg Fischer,
Implenia, Swiss Life, Zehnder
02.03.3 Jahreszahlen:
Forbo, Comet, Kardex, Raiffeisen, VAT, VZ
Holding, Bystronic, Cicor, Clariant, Gurit,
Inficon, SoftwareOne
03.03.23 Jahreszahlen:
Coltene, SFS, Calida, Swiss
UNTERNEHMEN AUSLAND
Datum Land Ereignis
27.00.3 Jahreszahlen:
F Cie de Saint-Gobain
UK Bunzl
Quartalszahlen:
UK Dechra Pharmaceuticals
us Berkshire Hathaway, Zoom Video
C ications,Workday
28.00.3 Jahreszahlen:
UK Man Group, Unite, Intertek, St James's
Place, Croda International, abrdn,
Derwent London, Rotork, Allfunds,
Ocado, Travis Perkins
D Bayer, Scout24, Aixtron
| Moncler
Quartalszahlen:
Us Rivian Automotive, Verisk Analytics, Ross
Stores
01.03.3 Jahreszahlen:
UK Reckitt Benckiser, Persimmon, Weir Group
D Puma, Beiersdorf
| Amplifon
NL Just Eat Takeaway
E Cellnex Telecom
Quartalszahlen:
Us Target, Dollar Tree, Lowe’s Cos, Salesforce
02.03.3 Jahreszahlen:
UK Subsea 7, Haleon, Taylor Wimpey,
Schroders, Tritax Big Box, London Stock
Exchange, ITV, Melrose Industries, Beazley
F Scor, Veolia Environnement
D Merck, Evonik Industries, Covestro, Kion
| Infrastrutture Wireless Italia
NL Argenx, Universal Music
Quartalszahlen:
us Broadcom, Zscaler, Marvell Technology,
Costco Wholesale
03.03.3 Jahreszahlen:
UK IMI, Pearson, Rightmove
D Deutsche Lufthansa
WIRTSCHAFTSDATEN
Datum Land Ereignis
27.00.23 EU Geldmenge M3, Wirtschaftsvertrauen
D Importpreisindex, Detailhandelsumsatz
Auftragseingang langl. Giiter
2023 H Kof-Konjunkturbarometer,
(HF BIP
F preisinder, "
s Lagerbestand Grosshandel, Hauspreisindex,

Richmond-Fed-Herstellerindex
01.03.3 CH PMI

D Arbeitslosenquote, K preisinde
UK Geldmenge M4
| BIP
s Hypothekenantrége, Bauinvestitionen, ISM verarb.
Gewerbe
02.03.23 ALNL  Konsumentenpreisindex

EU I Arbeitslosenquote
Us Erstantrage Arbeitslosenhilfe Woche 8, reg.
Arbeitslose, Produktivitat exkl. Agrarsektor
030323 D Handelshilanz
F Industrieproduktion
| BIP

Quellen: Bloomberg und awp

Indizes Branchen Europa Zinsenin % Devisen Rohstoffe FuW-Portfolios
== ATX (Wien) == Stoxx 600 Banken == Bundesanleihe Schweiz 24.02.2023 = Frankenpro1$ == Silber in $/Feinunze == FuW-Eco-Portfolio == FuW-Risk-Portfolio
== MSCl Welt angeglichen == Euro Stoxx 50 angeglichen == Bundesanleihe Schweiz 24.01.2023 - == (S-Commodity-Index angeglichen == FuW-Value-Portfolio
: 165 : : : : : : : : : : :
....................... 1.10 2
160 A | T
155 23
E O 0 N TRt S o % S S o £ N R Y VN | S B /S
145 2 VN
140
LA S
: 20
Dezember Januar Februar Dezember Januar Februar Dezember Januar Februar Dezember Januar Februar Dezember Januar Februar
Fr. +/-% +/-% Fr. Fr. +/-% +/-% Fr. Fr.  +/- Ende Fr. Fr. +/-% +/-% Fr. Fr. +/-% +/-%
' 242, 172. 2023 | Stoxx-Indizes 17.2. 242, 17.2. 2023 17.2. 242, 17.2. 2022 172, 242, 172. 2023 17.2. 242. 17.2. 203 FuW-Eco-Portfolio
MSCI Weltindex 273741 15 452 | Euro Stoxx 50 474924178.82 22 +102 | Rendite Staatsanleihen (10 Jahre) . . CRB-Fut-Ind. (R))  270.25 266.94 -12 -39 Valor/Symbol: 56 238 777/FWEPTQ
MSCI Emerging Markets ~ 987.74  -23 +33 Kennziffern Devisen
= Stoxx Europe 50  3937.623879.17 -15 +62 | USA 385  3.95 +0.11 3.88 ’ Bloomberg-Comm. 106.47 105.06 -13 -6.9
Amsterdam (AEX) 74641 -24 +83 Automobil G171 61738 23 +17.1 P 130 3 o 33 1 Dollar in Franken 0.9276 0.9394 +13 +1.6 -
Frankfurt (Dax) 1520074 15 402 | SO ros teashe Ja”a 2 o o':o +0';0 0‘41 1Dollar in Yen 13436 13629 114 +33 | BalticDrylndex 53000 816.00 +540 -46.1
London (FTSE 100) 7878.66 -1.6 +5.7 - 599.46 589'97 1'6 +15‘8 Aapin i 3.81 3'90 +0'09 4'06 1 Pfund in Franken 1.1129 1.1223 +0.8 +0.7 Vol.inStk. Kurs24.2. +%24.2. +%2023
Madrid (Ibex 35) 920150 -14+118 Ch“' austr] : : 25 Letraten : e R 100 Yen in Franken 06904 0.6893 -02 -17 | RONSIWTI _ $ffass 7584 74.95 -12 48 6 11568 03 +47
Mailand (FTSE Mib) 26986.35 2.8 +138 emie 1293121189 00 +62 | Europa 1 Frankenin Euro . 10111 1.0086 .03 .03 | RohdlBrent S/fass 8262 81.81 -10 -26
Z:IS(CW‘O)‘ - lz;gz.ﬁ ;5 +11,3 EEtallh(;ndetll 2;22? ::g.:: li :12§ Eg.roland 246 2.54 +0.08 2.54 1 Franken in Dollar 1.0780 1.0645 -13 -15 Gasoil $/Tonne 784 79025 +0.8 -13.1 FuW-Risk-Portfolio
Stogfggrgg'{\t/\x)&mve“' w073 2 :7'5 Gmanz d'henj s o10e 10 t1s Dénemark 268 278 +009 278 | g EuoinFranken 09890 0.9915 +03 +03 | Heizdl  $/Gallone 27 274 +13 -167 Valor/Symbol: 37 270457/FWRPTQ
o . . . esundhei . 2 / . Deutschland 246 2.54 +0.08 254 1 Euro in Dollar 10661 1.0554 -10 -1.2 Erdgas $/mmBtu 228 24 +55 -454
ien (ATX) 3455.75  -1.2+105 Grundstoffe 649.43 614.55 54 -19 Frankreich 292 3.02 +0.11 3.08 o
Nyse Composit 1541149 27 +15 R Aluminium $/Tonne 2373 2355 -08 -15
Y. posite. : Lt Industrieg(iter 71474 702.00 -1.8 +103 Griechenland 431 440 +0.10 458 Kufar STome 89509 8826 15 451
N_anaqlcOmp"S'te M37131 33 %486 | Konsumgiiter 107299104937 -22 +93 | Grossbritannien 35 3.66 +0.14 367 BIF,’ o o0 2068 105 53 Vol.inStk. Kurs24.2. +%24.2. %2023
iao Pi“ ((’C(Bovespf)wo;gggg;":g ;2 +§§ Medien 359.36 364.62 +15+115 | ltalien 430 445 +0.14 465 el e 2.2 0 12832 - +6.1
H‘ankzn o(r::: SIseen ) 2001004 34 +12 | Nahrung/Getrénke 76766 77114 105 434 | Niederlande 203 285 30N 288 1 cuzparititen N ome AL 20 2 08
e, a0e 2500 e | Bl/Gas 36154 35647 -14 +35 | Norwegen 331353 4023 32 2 Zinn oflonne 26550 26000 -2.1 +46 FuW-Value-Portfolio
Schanghai (A-Index) 3424.61 +13 +5.8 Fr. US$ Euro Yen GB-f Zink $Tonne 3000 2989 -04 00
Seoul (Composite) 2423.61 -1.1 +84 Reisen/Freizeit 234.04 227.69 -2.7 +153 Schweden 242 2.68 +0.26 246 1Fr. - 1.0645 1.0086 145.07 0.8910 ‘ " Valor/Symbol: 37270 456/FWVPTQ
Singapur (ST 328230 14 +10 | Technologie 677.57 65145 39+128 | Schweiz 141142 001 158 | qgse T o o304 “ooa7s 13629 oo | 90l e 18376 18107 13 07
Sydney (Gesamt) 751270 05 +40 | Telekommunikation 21378 212.81 -05+124 | Spanien 350 3.60 +0.10 362 | YEuro 09915 10554 S 14383 0gs3 | Silber Snze 2168 2091 36 -135
Tokio (Nikkei) 2745348 02 +52 | Versicherungen 33663 332.58 -12 +43 | Saron 100Yen 06893 07337 0.6952 - 06142 | Platin S/Unze 92441 91911 -0.6 -136 Vol inStk. K N .
Johannesburg (Gesamt) 76937.77 29 453 | Versorger 156 37043 04 128 | Saron 094 095 1001 094 | 1GB-£ 1123 11947 11320 16280 = | Palladium  SUnze 1487 1366 8.1 -246 ol.in 2‘70 “’1’32:'125' -%24(')21' —%20722
3 +0. +7.
Hinweis: Weitere Ausland-Indizes finden Sie auf Hinweis: Gewinnschétzungen finden Sie auf der Hinweis: Weitere Zinskennziffern finden Sie auf Hinweis: Die Notenkurse finden Sie auf der Hinweis: Eine ausfiihrliche Rohstofftabelle finden
der Seite 25 Seite 23 der Seite 24 Seite 23 Sie auf Seite 23 fuw.ch/invest




