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Wirtschaft

Die US-Statistiken waren durchwachsen. Der PMI des verarb. Gewerbes
enttduschte mit einem Rickgang von 51,6 auf 49,5, wéhrend der Dienst-
leistungsindex von 55,3 (erw. 54,9) auf 56 anzog. Das BIP im 2. Q. lber-
raschte mit annualisierten +2,8% ggu. Vq. (erw. 2%) positiv. Die Auftrage
fur langl. Wirtschaftsgiter sanken im Juni um 6,6% ggi. Vm., wéhrend
ein Anstieg erwartet wurde. Der Immobiliensektor steht unter Druck: Die
Verk&ufe von Bestandsimmobilien sanken im Juni um 5,4% ggi. Vm. (erw.
-3,2%), gleiches galt fir neue Hauser (-0,6% ggi. Vm., statt +3,4%). Der
Anstieg des PCE-Preisindex um 0,1% ggi. Vm. (+2,5% ggd. Vj.) verlang-
samte sich, was beruhigend ist. In der Eurozone enttauschten die PMI im
Juli: Das verarb. Gewerbe ging leicht 45,8 auf 45,6 zuriick, der Dienstleis-
tungssektor von 52,8 auf 51,9. In China setzt die PBoC ihre geldpolitische
Lockerung fort (Senkung der mittelfristigen Zinsen von 2,5% auf 2,3%).

Planetare Grenzen

In ihrem Strommarkt-Halbjahresbericht prognostiziert die Internationale
Energieagentur, dass die Stromerzeugung aus Sonnenenergie 2024 um
33% steigen wird, wobei die Summe von Sonnen- und Windenergie die
weltweite Produktion mit Wasserkraft zum ersten Mal tbersteigen wird.
Alle erneuerbaren Energien werden 2025 erstmals die Stromproduktion
mit Kohle tberholen und 35% des weltweiten Verbrauchs ausmachen.

Anleihen

Das US-Wachstum lag mit 2,8% Uber den Erwartungen, die Inflations-
rate nédhert sich weiter ihrem Zielwert an (0,1% ggii. Vm.; 2,5% ggii.
Vj.). Auf der US-Renditekurve war eine bull steepening-Bewegung zu
beobachten (2Y -13bp/10Y -7bp). Der Markt rechnet jetzt fest mit einer
ersten Zinssenkung im September. Dies dirfte J.Powell auf der Fed-
Sitzung am Mittwoch kommunizieren. In Europa enttduschten die PMI
erneut und die Renditen schlossen niedriger, gleiches Bild in den USA
(Bund 2Y -16bp/10Y -6bp). Der Markt erwartet nun drei weitere Zins-
senkungen bis Jahresende.

Bérsenklima und Anlegerstimmung

Borse

Nach einer regen Woche werden die Borsen weiter von den Quartals-
zahlen getaktet: in Europa von L'Oréal, HSBC, Axa und Clariant, in den
USA von Amazon, Microsoft, Apple, Meta, McDo usw. An der Konjunk-
turfront stehen die FOMC-Sitzung (keine Anderung der Zinsen erwartet)
und Arbeitsmarktdaten in den USA und in Europa im Fokus. Die Woche
dirfte erneut volatil werden.

Wahrungen

€/$ kann die WL 1,0870 nicht durchbrechen, ein Testen der UL 1,765
ist in dieser Woche méglich. Im Fokus der Devisenmarkte stehen die
Sitzungen der BOJ, FED und BOE, so dass mit hoher Volatilitdt zu
rechnen ist. Der $ hat leicht auf $/CHF 0,8843 angezogen, UL 0,8810,
WL 0,8926. Der CHF bleibt bei €/CHF 0,9595 weiter nachgefragt, UL
0,9545, WL 0,9680. Das £ sinkt auf £/$ 1,2847, UL 1,2710, WL 1,2920.
Der Goldpreis klettert auf 2.392$/Unze, UL 2.350 $, WL 2.425%.
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Markte

Die erfreulichen Daten der US-Inflation erméglichten einen Rickgang
der 10-jahrigen Staatsanleihenrenditen um 7bp in den USA, ébp in EUR
und 7bp in CHF. Europaische Aktien schnitten mit +0,6% besser ab als
die anderen Regionen (USA: -0,8% und Schwellenlander: -1,6%). Gold
(-1%) profitierte nicht von den niedrigeren Renditen und dem stabilen
USD (Dollar-Index: -0,1%). Der Einbruch der Olpreise um 4,3% ist eine
gute Nachricht fur die globale Inflation. Diese Woche im Fokus: H&au-
serpreise (FHFA und S&P Corelogic), Vertrauen der Privathaushalte,
Fed-Sitzung, ISM des verarb. Gewerbes und Arbeitsmarktbericht in den
USA; EU-Vertrauensindizes (Wirtschaft, Industrie, Dienstleistungen), BIP
fir das 2.Q., Verbraucherpreisindex und Arbeitslosenquote in der Euro-
zone; PMI des verarb. und des Dienstleistungsgewerbes in China.

Schweizer Markt

Diese Woche im Fokus: Konjunkturbarometer fir Juli (KOF), Ergebnisse
der SNB fiir das 1. Halbjahr, Inflation im Juli (BFS) und PMI-Einkaufsma-
nagerindizes vom Juli.

Fur das 1. Halbjahr bzw. das 2. Quartal legen folgende Unternehmen
Geschaftszahlen vor: Sika, Kardex, Clariant, SIG Group, Comet, Inficon,
Swiss, Swisscom, Interroll und Mobimo.

Aktien

Die Ergebnismeldung von ALPHABET (Core Holding) bestatigte den
soliden Capex-Trend, warf aber Fragen beziglich der Investitionsrendi-
te auf. Big Techs missen massive Investitionen fur den Erhalt ihrer Wett-
bewerbsfahigkeit tatigen, betonte der CEO von Alphabet und Meta.
Man riskiere lieber zu hohe Investitionen, als zu niedrige, da die Kosten
eines technologischen Rickstands noch viel héher waren.

DEUTSCHE BOERSE (Core Holding) hat gute Geschaftszahlen ohne
Missténe aber auch ohne wirkliche Highlights vorgelegt, die eine An-
hebung der Gewinnprognosen rechtfertigen wiirden. Der ausgewogene
Ertragsmix zwischen zyklischen und stabilen Ertrdgen sowie M&A hat
jedoch wieder einmal véllig Uberzeugt.

HARTFORD (peripherer Wert) hat hervorragende Zahlen fiir das 2. Q.
ver6ffentlicht, mit einem GpA von 2,50$, der tber den erwarteten 2,24$
lag. Alle Sparten Ubertrafen die Erwartungen, wobei das Management
hocherfreut bestétigt, dass die Geschaftsdynamik sehr robust bleibt und
die Margen weiter steigen. Und das Sahneh&ubchen: Die Bewertung ist
mit Abschlagen von 15% bis 25% weiter attraktiv, trotz des ROE (17,4%
im 2. Q.), der mit 15% Uber dem des Wettbewerbs liegt.

ROCHE (Core Holding): Laut Financial Times, die sich auf CEO Thomas
Schinecker beruft, will Roche bei der Entwicklung seiner Adipositas-Me-
dikamente Tempo machen. Die ersten Medikamente kénnten bereits
vor 2028 auf den Markt kommen. Ansonsten hat das Unternehmen nur
Informationen Uber drei Wirkstoffe geliefert, doch gab der CEO an,
nach der Ubernahme des US-Unternehmens Carmot sieben Molekiile
zu besitzen.

Performance
Seit

Per 26.07.2024 19.07.2024 31.12.2023
SMI 12 241.49 0.56% 9.91%
Stoxx Europe 600 512.83 0.55% 7.06%
MSCI USA 5193.75 -0.81% 14.10%
MSCI Emerging 1072.28 -1.59% 4.74%
Nikkei 225 37 667.41 -5.98% 12.56%

Per 26.07.2024
CHF vs USD 0.8831 0.62% -4.69%
EUR vs USD 1.0856 -0.31% -1.72%
10-Jahres-Rendite CHF (Niveau) 0.51% 0.58% 0.70%
10-Jahres-Rendite EUR (Niveau) 2.35% 241% 2.00%
10-Jahres-Rendite USD (Niveau) 4.20% 4.24% 3.87%
Gold (USD/Unze) 2382.70 -1.02% 15.36%
Brent (USD/Barrel) 80.46 -4.31% 3.57%

Quelle: LSEG Datastream
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