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Wirtschaft

Die US-PMI des verarb. und des DL-Gewerbes enttduschten mit Riick-
géngen auf jeweils 47,0 (-2%P) bzw. 51,0 (-1,7 %P) im August. Auch die
Auftrage fur langl. Glter sanken im Juli um -5,2% ggu. Vj., wéhrend der
Vertrauensindex der Univ. Michigan vom August auf 69,5 ggu. 71,2 im
Juli fiel, die Hausverkaufe betrugen statt der erwarteten 4,15 Mio. nur
auf 4,07 Mio. Die Baugenehmigungen blieben im Juli stabil bei 1,44
Mio. In der Eurozone zog der PMI des verarb. Gewerbes zwar von 42,7
auf 43,7 an, blieb jedoch schwach. Der DL-Index sank von 50,3 auf 48,3
und deutet daher auf eine Rezession fir die Gesamtwirtschaft hin. Der
Verbrauchervertrauensindex enttduschte mit einem Rickgang auf -16,0
(-0,9 %P) im Juli. Und in China brachen die auslandischen Direktinvesti-
tionen im Juli um 4% ggi. Vj. ein.

Planetare Grenzen

Laut der Internationalen Energieagentur (IEA) wird der weltweite Absatz
von Elektrofahrzeugen im Jahr 2023e um 35% auf 14 Millionen Einhei-
ten steigen. Dies entspricht einer Durchdringungsrate von 18% bei den
Neuwagenverkaufen. Im IEA-Bericht 2023 wird fir 2030 ein Anteil von
35% angestrebt, der vorherige Bericht ging noch von 25% aus.

Anleihen

In seiner Rede in Jackson Hole verwies J.Powell darauf, dass die Zinsen
in einem restriktiven Bereich lagen, der Arbeitsmarkt zu angespannt sei
und fir die Fed daher noch Handlungsbedarf bestehen konne. Des-
halb werden die Arbeitsmarktdaten akribisch seziert, angefangen mit
dem Arbeitsmarktbericht am kommenden Freitag. Im Wochenverlauf
hat sich die US-Renditekurve verflacht (2Y+14bp/10Y -2bp), wobei die
Wahrscheinlichkeit einer Zinserhéhung im November von 36% auf 65%
zugenommen hat. Die Spreads von Unternehmensanleihen gaben nicht
nach, insbesondere im HY-Segment (EU -2bp/USA -11bp).

Bérsenklima und Anlegerstimmung

Borse

Nach der erwartungsgemass verlaufenen Rede von J.Powell am Freitag
missen sich die Mérkte einen neuen Treiber fir ihren Aufwartstrend su-
chen. Glicklicherweise stehen diese Woche mehrere Konjunkturdaten
in den USA an: Verbrauchervertrauen, ADP, BIP, Core-PCE-Preisindex,
NFP. Wenn diese Statistiken vorliegen, wird wohl Licht am Ende des
Tunnel sichtbar. Derzeit wird noch im Nebel gestochert.

Wahrungen

Die Zentralbanker-Sitzung in Jackson Hole brachte nichts Neues. J.Po-
well sorgt sich weiter um die Inflation und schliesst (wie EZB-Chefin
C.Lagarde) neue Zinserhohungen nicht aus. In einem unentschlossenen
Markt oszillierte €/$ in einer engen Spanne: €/$ 1,0765-1,0910. $/CHF
liegt im Aufwértstrend, ein Durchbrechen der WL 0,8870 wirde diesen
Trend beschleunigen, UL 0,8700. Der CHF erholt sich auf €/CHF 0,9544,
UL 0,9475, WL 0,9650. Das £ gibt auf £/$ 1,2584 nach, UL 1,2487, WL
1,2733. Der Goldpreis steht bei 1.915 $/Unze, UL 1.885 $, WL 1.946 $.
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Markte

In Jackson Hole bestatigte J.Powell, dass die Geldpolitik von der Ent-
wicklung der Konjunkturdaten abhénge und die Fed ihren Straffungs-
kurs ggf. fortsetzen wiirde. Daher stiegen der US-Dollar wie auch Gold
0,7%, Industrielander-Staatsanleihen (0,2%-0,8%) und Aktien: 0,8% fir
den S&P500, dessen Tech-Komponente vom Riickgang der 10-jahrigen
Staatsanleihenrenditen (0,6%-0,7%) in Europa und Japan profitierte.
Festzuhalten ist ferner der Anstieg der Kupfer- (+1,3%) und Eisenerz-
preise (+2%), der auf ein Tief im Produktionszyklus hindeuten kénnte.
Diese Woche stehen die Konjunkturdaten im Vordergrund, allen voran
der Arbeitsmarktbericht fir August und der ISM des verarbeitenden
Gewerbes in den USA vom August. In Europa stehen der Verbraucher-
preisindex und die Geschéftsklimaindizes fiir August im Fokus. China
wird die PMI-Indizes fur August veroffentlichen.

Schweizer Markt

Diese Woche im Fokus: Konjunkturbarometer August (KOF), Stromprei-
se 2024 (Groupe E), Einzelhandelsumséatze im Juli (BFS), Schatzung der
Entwicklung der Nominalldhne (BFS), Dienstleistungsumséatze im Juni
(BFS), Inflation im August (BFS) und PMI-Indizes fur August.

Folgende Unternehmen legen ihre Geschaftszahlen fir das 1. Halbjahr
vor: Hiag, Flughafen Zirich, Investis, Pierer Mobility, Von Roll, Allreal,
Stadler Rail, Dormakaba, Jungfraubahn, UBS, Romande Energie, Zir-
cher Kantonalbank, Pictet und Plazza.

Aktien

MEDTRONIC (peripherer Wert): Der Beratungsausschuss der FDA gab
eine negative Stellungnahme zum Symplicity Spyral System fir die re-
nale Denervation ab, dessen Nutzen als unzureichend eingestuft wurde.
Die Nachricht kommt angesichts der Ende 2022 vorgelegten klinischen
Ergebnisse, die bereits zur Streichung des Systems aus den Konsens-
modellen geflhrt hatten, wenig Uberraschend. Die Auswirkungen auf
die Aktie halten sich daher in Grenzen. Die Abstimmung fiel mit 7 zu 6
Stimmen und 1 Enthaltung jedoch knapp aus. Die FDA wird ihre Ent-
scheidung in Kiirze treffen, folgt in der Regel jedoch der Stellungnahme
des Ausschusses.

UBS (peripherer Wert) legt am Donnerstag die Geschéftszahlen fiir das
2. Quartal vor. Die Zahlen selbst werden wahrscheinlich weniger wichtig
sein als die Angaben zu den Fortschritten der Integration der Crédit
Suisse. Der Markt wartet auf die Bestatigung fur die sich verdichtenden
Geriichte iiber die Ubernahme des Schweizer Filialnetzes der Crédit
Suisse, die mit erheblichen Gréssenvorteilen verbunden ware.

VESTAS (Core Holding) erhielt den Zuschlag fir drei Projekte in den
Vereinigten Staaten Uber 72 Turbinen mit einer Leistung von 2,2 MW
— dies entspricht insgesamt 158 MW - und einen damit verbundenen
Dienstleistungsvertrag lber eine Laufzeit von 10 Jahren.

Performance
Seit

Per 25.08.2023 18.08.2023 30.12.2022
SMI 10 956.90 1.09% 2.12%
Stoxx Europe 600 451.39 0.66% 6.24%
MSCI USA 418642 0.82% 15.01%
MSCI Emerging 971.04 0.69% 1.53%
Nikkei 225 31624.28 0.55% 21.19%

Per 25.08.2023
CHF vs USD 0.8871 -0.65% 4.30%
EUR vs USD 1.0771 -0.95% 0.92%
10-Jahres-Rendite CHF (Niveau) 1.03% 1.03% 1.62%
10-Jahres-Rendite EUR (Niveau) 2.53% 2.60% 2.56%
10-Jahres-Rendite USD (Niveau) 4.25% 4.26% 3.83%
Gold (USD/Unze) 1905.05 0.67% 4.92%
Brent (USD/Barrel) 84.56 -0.33% -0.42%

Quelle: Datastream
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