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Berichtssaison im Fokus

UBERSICHT Notenbankentscheide werfen Schatten voraus.

ie Anleger haben die Be-

richtssaison der Unterneh-

men fiir das erste Quartal
im Visier, sie ist insgesamt recht
erfreulich angelaufen. So tiber-
raschte der franzosische Kosme-
tikkonzern L'Oréal mit einem Um-
satzwachstum von 13% positiv.
Ebenfalls gut unterwegs ist der
Brillenhersteller EssilorLuxottica:
Die befiirchtete Abschwéchung in
Nordamerika ist nicht eingetreten,
das Wachstum hat sich dort sogar
auf 7% beschleunigt. Am Freitag
lieferte auch der Baustoffprodu-
zent Holcim gute Quartalszahlen
und hob den Ausblick fiir den Rest
des Jahres an. Die Wachstumsstra-
tegie mit den vielen Akquisitionen
scheint sich auszuzahlen.

In den USA profitiert der Medi-
zinaltechniksektor von einer Nor-
malisierung nach der Corona-
pandemie, wahrend der viele Ope-
rationen verschoben worden wa-
ren. Ein Beispiel ist Intuitive Surgi-
cal. Der Hersteller von Operations-
robotern schlug die Erwartungen
deutlich und erhohte den Jahres-
ausblick. Aber nicht alle Unter-
nehmen iiberzeugten, darunter ist
der Elektroauto-Pionier Tesla, der
das Margenziel verfehlte. Er kann
weniger verkaufen als er produ-
ziert und verfolgt deswegen eine
aggressive Preissenkungsstrategie.

Trotz der mehrheitlich erfreuli-
chen Unternehmensdaten kamen
die Borsen seit der Wochenmitte
nicht mehr richtig vom Fleck. Das
deutet darauthin, dass viel Positi-
ves in den Kursen eskomptiert ist.
Die Luft nach oben wird diinner.

Zinsen divergieren

In den vergangenen zwei Wochen
kam es zu einer bemerkenswerten
Diskrepanz in der Entwicklung der
langfristigen Zinsen zwischen der
Schweiz und den USA, Deutsch-
land oder Grossbritannien. Wah-
rend sie hierzulande nachgaben,
stiegen sie andernorts. In den letz-
ten Tagen hat sich die Schere nicht
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weiter gebffnet, da auch die aus-
landischen Renditen nachgaben,
fiir zehnjahrige US-Staatsanleihen
auf 3,56%, fiir zehnjéhrige «Eidge-
nossen» auf 1,14%.

Die Ursache fiir das Auseinan-
derdriften der Zinsen ist nicht of-
fensichtlich. «Flucht in Sicherheit»
ist ein Erklarungsansatz. Aller-
dings weisen etwa die Kreditrisiko-
aufschldge nicht in diese Rich-
tung. Nach einem Anstieg im Zug
der Bankenkrise in den USA ha-
ben sie zuletzt nachgegeben und
deuten nicht auf Stress im System.

Das Augenmerk richtet sich be-
reits auf die Zinsentscheide der
US-Notenbank und der Europii-
schen Zentralbank in der Folge-
woche. Vom Fed erwarten wir am
3.Mai eine letzte Erh6hung um
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0,25 Prozentpunkte. Von der EZB
sind es tags darauf mindestes 0,25
Prozentpunkte, allenfalls 0,5 Pro-
zentpunkte. Die Schweizerische
Nationalbank tagt erst im Juni.
Der Grund fiir die Zinserho-
hungen ist in erster Linie bei der
hartnéckigen Inflation zu suchen.
Von der Konjunktur kommen hin-
gegen gemischte Signale. Im Mérz
hat sich in den USA der Index der
vorlaufenden Konjunkturindikato-
ren (Leading Index) abgeschwiécht
und deutet auf eine Rezession in
den néchsten sechs Monaten hin.
Dem entgegen steht das Beige
Book, der Konjunkturbericht der
regionalen Fed-Distrikte, aus wel-
chem noch kein grossfléchiger Ab-
schwung herausgelesen werden
kann. Die am Freitag veroffent-
lichten US-Einkaufsmanagerindi-
zes (PMI) fiir April deuten auf einen
leicht wachsenden Industriesek-
tor und eine etwas verbesserte
Wachstumsdynamik im Dienst-
leistungssektor hin. In Europa fiel
der PMI der Industrie iiberra-
schend deutlich auf 45,5, wahrend
sich die Aussichten im Dienstleis-
tungssektor verbesserten (56,6).
Die Dienstleistungsbranchen pro-
fitieren nach wie vor von einem
Nachholbedarfbei Reisen, Restau-
rantbesuchen oder Konzerten.

Frankenstirke hilt an

Der Franken hat seinen Aufwarts-
trend fortgesetzt. Der Euro lag am
Freitag bei knapp 0.98 Fr./€, nach-
dem er Anfang April nahe der Pari-
tdt notiert hatte. Der Dollar hat
seine jiingste Talfahrt in den letz-
ten Tagen gestoppt, er notierte
zum Wochenende gut 0.89 Fr./$.
Gold hat diese Woche deutlich
nachgegeben und handelte nach
dem Zwischenhoch von 2040 $ pro
Unze auf 1973$. Der Olpreis sank
tiber die Woche um fast 7% auf gut
81$ pro Fass (Brent).
THOMAS HELLER
Belvédere Asset Management
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Wochenvorschau

UNTERNEHMEN INLAND

Datum Ereignis

24043 Quartalszahlen:

Gurit

Quartalszahlen:

Swiss Steel, ABB, Kiihne + Nagel, UBS,

GAM, Idorsia, Novartis, Nesté, Temenos

Jahreszahlen:

Inficon: Ergebnis, Roche

Quartalszahlen:

Bucher, Ems-Chemie, Credit Suisse, SNB

Jahreszahlen:

Santhera, Spexis, Airesis, C| Com

Jahreszahlen:

Igea Pharma, Achiko, Kinarus

UNTERNEHMEN AUSLAND

Datum Land  Ereignis

24043 Quartalszahlen:

F Vivendi

s Coca-Cola, Cadence Design Systems
Jahreszahlen:

Us PepsiCo, United Parcel Service, Danaher,
General Motors, Activision Blizzard,
General Electric, Fiserv, 3M, Biogen,
Alphabet, Dow, McDonald’s, Raytheon
Technologies, NextEra Energy, Verizon
Communications, CoStar, Texas Instru-
ments, Enphase Energy, Microsoft, Visa,
Paccar, lllumina
Quartalszahlen:

F Dassault Systémes, Orange

D Puma, MTU Aero Engines, Deutsche Borse

s Warner Bros Discovery, Automatic Data
Processing, Thermo Fisher Scientific,
0ld Dominion Freight Line, American To-
wer, Boeing, General Dynamics,
Align Technology, Meta Platforms, KLA,
O'Reilly Automotive, eBay
Quartalszahlen:

F Subsea 7, AstraZeneca, Barclays, Indivior
TotalEnergies, Sanofi

D BASF, Aixtron, Delivery Hero, Deutsche
Bank, Nemetschek, HelloFresh, Kion

s Caterpillar, Merck & Co, T-Mobile US, As-
traZeneca, Bristol-Myers Squibb,
Honeywell International, Mastercard,
Comcast, Sirius XM, AbbVie, Keurig Dr
Pepper, Xcel Energy, Altria,
Eli Lilly & Co, Southern, Mondelez Inter-
national, Capital One Financial, Dexcom,
Amgen, Intel, Amazon, Gilead Sciences

25.04.3

26.04.23

27.04.23

28.04.3

25.04.23

26.04.23

21.04.3

28.04.3 Quartalszahlen:
F Amundi
D Fuchs Petrolub, Covestro,Wacker Chemie,
Mercedes-Benz
| Eni
s Linde, Colgate-Palmolive, ExxonMobil,
Chevron, Charter Communications
WIRTSCHAFTSDATEN
Datum Land Ereignis
240423 NL Hauspreisindex
D Ifo-Geschéftsklima, Importpreisindex
25.0423 (H Aussenhandel/Uhrenexporte
Us Hauspreisindex, Verkaufszahl Hausneu-
bauten, Richmond-Fed-Herstellerindex
260423 DF Konsumentenvertrauen
F Arbeitslosenquote
us Hypothekenantrége, Lagerbestand Gross-
handel, Auftragseingang langl. Giiter
270423 NLED  Detailhandelsumsatz
3 Arbeitslosenquote
IEU Konsumentenvertrauen
] Wirtschaftsvertrauen
us Erstantrage Arbeitslosenhilfe Woche 16, reg.
Arbeitslose, BIP, privater Konsum, Kernrate PCE
280423 (H Detailhandelsumsatz, Kof-Friihindik n
FLEU  BIP
DF, Konsumentenpreisindex
D Arbeitslosenquote
| Auftragseingang
s Private Einkommen, Konsumentenausgaben

Quellen: Bloomberg und awp

FuW-Portfolios

== FuW-Risk-Portfolio

== FuW-Eco-Portfolio
== FuW-Value-Portfolio
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,\Mﬂzg: \éVeltmfiexM . 222;5; 02 +§~4 Euro Stoxx 50 439075 4408.59 +0.4 +162 | Rendite Staatsanleihen (10 Jahre) Kennziffern Devisen CRB-Fut-Ind. (RJ) 27559 27191 -13 -2 Valor/Symbol: 56 238 777/FWEPTQ
merging Markets 79 07 35 | Stoxx Europe 50 4044514079.60 +09+117 | USA 351 3.57 +0.07 388 | 1 Dollarin Franken 08951 0.8927 03 35 | Bloomberg-Comm. 107.17 10551 -16 -65
Amsterdam (AEX) 76219 +01+106 1 L tomobil 62922 60378 401145 | Kanada 305 298 007 331 4
Frankfurt (Dax) 15881.66 40,5 +14.1 dtomoPb : 8 A0 HT4 8 98 003 1 Dollar in Yen 13369 13430 +05 +18 | BalticDryIndex  1463.001432.00 -2.1 -55
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Mailand (FTSE Mib) 2774581 05 +170 | Chemie 1239.611258.85 +1.6 +103 :“mrad R R B 1Frankenin Euro 10166 1.0204 +04 +08 | RoholBrent $/fass 8609 812 57 -33
Paris (Cac40) 7577.00 +08+170 | Detailhandel 36433 36674 +07 +223 DE;fef:ark o 2'7: 10-06 233 1 Frankenin Dollar 11171 1.1201_+03 +36 | Gasoil §/Tonne 764 719.25 5.9 -209 FuW-Risk-Portfolio
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Toronto (Composite 300) 20657.97 +0.4 +6.6 " : * . ! Nickel $/Tonne 24302.5 24495 +0.8 -19.8
Nahrung/Getrdnke 807.01 827.61 +2.6 +11.0 Norwegen 314 327 +014 322 .
Hongkong (Hang Seng) 20075.73 -1.8 +15 R Kreuzparitdten Zinn $/Tonne 24710 26750 +83 +7.6 o
T - Ol/Gas 35243 34629 -17 +05 | Schweden 238 2.49 1011 246 - - oLt FuW-Value-Porifolio
Schanghai (A-Index) 3460.56 1.1 +6.9 : Fr. US$ Euro Yen GB-f Zink SMonne 2880 2744 47 82
Seoul (Composite) 254440 -1.1 +138 Reisen/Freizeit 23595 24516 +3.9 +24.1 Schweiz 1.09 111 +0.02 1.58 1Fr. © 11201 1.0204 15044 0.9023 - : Valor/Symbol: 37270456/FWVPTQ
Singapur (ST 33218 106 +22 | Technologie 68002 670.10 -15+160 | Spanien 347,353 +006 362 | q1Uss oger 09109 13430 08055 | 90! Hnze 20062 19802 13 86
Sydney (Ali Ordinaries)  7523.00 05 +42 | Telekommunikation 21995 216.16 -17+141 | Saron TEuro 09800 10978 14742 ossay | Silber Snze 2542 2518 09 +42
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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




