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Wirtschaft

Die US-Statistiken fielen eher enttduschend aus. Der allgemeine Ver-
braucherpreisindex stieg im Marz starker als erwartet um 0,4% ggu.
Vm. und beschleunigte sich im Vorjahresvergleich von +3,2% auf +3,5.
Die Kerninflation enttduschte ebenfalls (+0,4% ggli. Vm.): sie war
gegenlber dem Vorjahr nicht gesunken (+3,8%, erwartetet 3,7%). Das
KMU-Vertrauen (NFIB), bei dem ein Anstieg erwartet wurde, sank im
Mérz von 89,4 auf 88,5. Das Vertrauen der Privathaushalte ging im April
unerwartet stark von 79,4 auf 77,9 zuriick. In der Eurozone stieg das
Anlegervertrauen (Sentix) von -10,5 auf -5,9 und (iberraschte positiv. In
China schwéchten sich die Verbraucherpreise ggi. Vj. unerwartet stark
ab (von +0,7% auf 0,1% ggu. Vj.), was zeigt, dass die Konjunktur noch
schwachelt. Enttduschend zeigte sich der Aussenhandel: Riicklaufig sind
die Exporte (-7,5% ggt. Vj.) und Importe (-1,9% ggi. Vj.).

Planetare Grenzen

Laut der Internationalen Energieagentur sind die globalen CO,-Emis-
sionen 2023 um 1,1% auf 37,4 Mrd.t gestiegen. In den Industrielandern
sind die Emissionen trotz eines Wirtschaftswachstums von 1,7% aber um
4,5% gesunken. Dies entspricht einem Riickgang um 520 Mio.t auf das
Niveau von 1973. Bemerkenswert ist der Riickgang der Kohlenachfrage
der G7-Staaten auf den Stand von Anfang des 19. Jahrhunderts.

Anleihen

Die US-Inflation lag im 3. Monat in Folge Uber den Erwartungen (0,38%,
Konsens: 0,30%). Die Folge war eine starke Neubewertung der Fed
Funds-Erwartungen: Jetzt werden fiir 2024 nur noch ca. 1,7 Zinssenkun-
gen (ggi. zuvor 2,6) eingepreist. Die US-Renditekurve versteilerte sich
daraufhin (2Y +15bp/10Y +12bp). In Europa betonte EZB-Chefin Lagar-
de, dass sie unabhangig von der Fed entscheiden werde und bereitete
den Boden fir eine Zinssenkung im Juni. Die EU-Renditen koppelten
sich daher von ihren US-Pendants ab und schlossen im Minus (10Y Bund
-4bp/BTP -6bp).

Bérsenklima und Anlegerstimmung

Borse

Nach einer zweiten Konsolidierungswoche starteten die Mérkte an-
gesichts der immer instabilen geopolitischen Lage vorsichtig in die
Berichtswoche. Diese Woche stehen viele Quartalsergebnisse und
Konjunkturdaten an: Einzelhandelsumsatze, Industrieproduktion und
Immobilienverkaufe in den USA, ZEW-Index und VPl in der Eurozone.
Somit bleibt Vorsicht geboten.

Wahrungen

Nach der starken Korrektur in der Vorwoche (VPI, Nahost-Krise), han-
delte €/$ heute friih bei 1,0655; ein Durchbrechen der €/$-UL 1,0623
wirde den Abwartstrend bestatigen. Die WL 1,0885 bleibt giltig. $/
CHF liegt im Aufwértstrend, wir rechnen mit einer Spanne von 0,9074-
0,9244. Der CHF festigt sich erneut auf €/CHF 0,9731, UL 0,9650, WL
0,9848. Das £ sank auf 1,2470 £/$, UL 1,2337, WL 1,2709. Nach einem
Rekordhoch bei 2.431 $/Unze gab der Goldpreis auf 2.354 $/Unze nach,
UL 2.265 §$.
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Markte

Wie erwartet liess die EZB ihre Leitzinsen unverandert und bestatigte
anders als die Fed eine mogliche Zinssenkung im Juni. Der Goldpreis
wurde durch die Spannungen im Nahen Osten angetrieben und stieg
um +3,9%. Die enttauschenden Inflationsdaten belasteten US-Schuldti-
tel (-0,9%) und Unternehmensanleihen (-0,9%). Gleiches galt fur Indus-
trielander-Aktien (-1,5%), die unter den Drohungen Irans an Israel, die
am Wochenende wahr gemacht wurde, litten. Dies ist Hauptfokus dieser
Woche, neben Einzelhandelsumsatzen, Industrieproduktion, Vertrauen
der Wohnungsbauunternehmen (NAHB), Baubeginnen und Baugeneh-
migungen in den USA, Industrieproduktion und Fahrzeugzulassungen in
der Eurozone, Einzelhandelsumséatzen, Industrieproduktion, Investitio-
nen, BIP fiir das 1. Quartal und der Preise flir Neuimmobilien in China.

Schweizer Markt

Diese Woche im Fokus: Erzeuger- und Importpreise vom Mérz (BFS),
Ubernachtungsstatistiken fiir Marz (BFS) und Aussenhandel / Uhrenex-
porte fiir Mérz und das 1. Quartal (BAZG).

Ansonsten legen folgende Unternehmen ihre Geschéftszahlen vor:
Bystronic, Sulzer, Sika, DocMorris, Lalique, Schindler, ABB, Addex und
Gurit & Comet.

Aktien

ALSTOM (peripherer Wert): Goldman Sachs teilte der franzésischen Fi-
nanzmarktaufsichtsbehérde im Einklang mit den Bérsenvorschriften mit,
dass die 5%-Schwelle fiir die Kapitalbeteiligung und die Stimmrechte
Uberschritten wurde und auf 6,38% stiegen ist.

ASML (peripherer Wert) legt am 17. April seine Zahlen fir das 1. Quartal
2024 vor. Die Gruppe hatte mit einer starken Zunahme des Auftrags-
bestands fir gute Stimmung gesorgt (€ 9,2 Mrd., +45% ggu. Vj.), die
TSMC und Chip-Herstellern wie Samsung, Micron und SK zu verdanken
war. Wir erwarten ein gut gefiilltes Auftragsbuch: Der Sell-Side-Konsens
geht fiir Q1 von einem Auftragsbuch von € 5 Mrd., der Buy-Side-Kon-
sens bereits von € 7 Mrd. aus.

Am Freitag begann die Berichtssaison der Banken mit JPMORGAN
und CITIGROUP (periphere US-Werte). Die beiden Grossbanken legten
Uber den Erwartungen liegende Ergebnisse vor. Allerdings sorgten die
fehlende Anhebung ihrer Ziele fiir die Zinsertrage und die gestiegenen
Ausgaben von JPM fir Enttduschung bei den moglicherweise etwas zu
selbstgefalligen Marktteilnehmern.

TSMC (peripherer Wert) legt am 18. April seine Zahlen fiir das 1. Quartal
2024 vor. Die Gruppe profitiert auch weiterhin vom Boom rund um Da-
tenzentren —sie stellt fiir Nvidia die Blackwell-Speicherchips, fir AMD die
MI300-Serie und bestimmte Prozessoren fuir Intel her — sowie von einigen
Big Tech-Projekten. TSMC wird zudem genauere Angaben zu den ge-
planten Verfahren machen, die in den USA zum Einsatz kommen werden.

VEOLIA (peripherer Wert): Moody’s bestétigte das langfristige Emit-
tenten-Rating von VEOLIA mit Baal (das dem Rating BBB+ von S&P
entspricht) und einen stabilen Ausblick.

Performance
Seit

Per 12.04.2024 05.04.2024 31.12.2023
SMI 11379.58 -1.01% 2.17%
Stoxx Europe 600 505.25 -0.26% 5.48%
MSCI USA 4 882.90 -1.57% 7.27%
MSCI Emerging 1041.70 -0.38% 1.76%
Nikkei 225 39 523.55 1.36% 18.11%

Per 12.04.2024
CHF vs USD 0.9109 -0.98% -7.60%
EUR vs USD 1.0631 -1.73% -3.77%
10-Jahres-Rendite CHF (Niveau) 0.69% 0.74% 0.70%
10-Jahres-Rendite EUR (Niveau) 2.34% 2.38% 2.00%
10-Jahres-Rendite USD (Niveau) 4.52% 4.40% 3.87%
Gold (USD/Unze) 241297 3.87% 16.83%
Brent (USD/Barrel) 91.61 0.07% 17.92%

Quelle: Datastream
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