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Die Zinsen steigen wieder
ÜBERSICHT Märkte reagieren enttäuscht auf Powell-Rede, der Dollar legt zu.

Kaum schienen die Zins-
ängste abzuflauen, haben
sie nach Äusserungen von

Jerome Powell wieder Auftrieb er-
halten. Der Chef der US-Noten-
bank hatte am Donnerstag zwar
die ultra-expansive Geldpolitik
bestätigt und betont, man werde
eine ausgeprägte Verschärfung an
den Anleihenmärkten nicht zu-
lassen. Die Märkte reagierten je-
doch enttäuscht. Sie hatten kon-
krete Hinweise auf Massnahmen
erhofft (Ausweitung Wertpapier-
käufe, Zinskurvenkontrolle, o. ä.).
Die Rendite 10-jähriger US-Staats-
anleihen stieg in der Folge um 10
Basispunkte (0,10 Prozentpunkte)
und damit wieder in die Nähe von
1,60%. In der Schweiz und in der
Eurozone legten die Zinsen deut-
lich weniger zu.

Der Dollar profitierte von der
grösseren Zinsdifferenz: Er legte
nach Powells Rede zum Euro um
mehr als einen Cent zu. Der Euro
notiert wieder bei weniger als
1.20 $. Der Franken – bereits seit
zwei, drei Wochen unter Druck –
büsste weiter an Terrain ein. Der
Greenback stieg am Freitag erst-
mals seit letztem Sommer wie-
der über 0.93 Fr. Der Euro no-
tierte zwischenzeitlich über 1.11
Fr., dem höchsten Stand seit Juli
2019. Während für den Dollar die
Luft bereits dünnwird, könnte der
Euro zum Franken noch zulegen.

Konjunktur stützt
Unterstützung kam von der Kon-
junktur. Gemäss dem neuesten
Beige Book des Fed blicken die
US-Unternehmen aufgrund des
zügigen Impftempos optimistisch
in die Zukunft. In dieses Bild passt
der kräftige Anstieg der Investitio-
nen im Januar (+3,4%), womit das
Vorkrisenniveau überschritten ist.
Der US-Arbeitsmarktreport wies
am Freitag für Februar einen Stel-
lenzuwachs von 379000 aus, die
Arbeitslosenquote fiel von 6,3%
auf 6,2%. Damit wurden die Er-

wartungen deutlich übertroffen.
Allerdings fehlen amArbeitsmarkt
immer noch etwa 10Mio. Stellen.

Der Lockdown in vielen euro-
päischen Ländern hinterlässt wei-
terhin tiefe Spuren. So gaben die
Detailhandelsumsätze im Januar
zum Vormonat um fast 6% nach.
Kurzfristig ist keine Besserung
zu erwarten, denn das langsame
Impftempo verschiebt Lockerun-
gen immer weiter in die Zukunft.

Der Anstieg der Kapitalmarkt-
renditen belastet den US-Aktien-
markt. Insbesondere die Techno-
logiebörse Nasdaq kam erneut
unter Druck. Sie hat inzwischen
die zuvor aufgelaufenen Jahres-
gewinne mehr als abgegeben. Die
hoheGewichtungwachstumsstar-
ker und damit zinssensitiver Un-

ternehmen zeigt sich auch im S&P
500, der auf Jahressicht nur noch
knapp im Plus liegt.

DieeuropäischenAktienmärkte
sind vom Zinsanstieg weniger be-
troffen und profitieren vielmehr
vonder anhaltendenErholungdes
Automobilsektors undder Finanz-
titel. Letztere verspüren durch die
höheren Zinsen sogar Aufwind.
An Terrain eingebüsst hat zuletzt
auch der Schweizer Aktienmarkt.
Der SMI notiert mit 10608 Punk-
ten leicht tiefer als zum Jahres-
wechsel und stellt in Europa da-
mit eine Ausnahme dar. Massgeb-
lich dazu beigetragen haben de-
fensive Schwergewichte wie No-
vartis, deren Funktion als Obli-
gationenersatz derzeit weniger
gefragt ist. Trotz der gestiegenen
Renditen bleiben Aktien generell
aber attraktiv. Die Gewinnrendite
des MSCI-Welt-Index beträgt noch
immer rund das Doppelte einer
10-jährigen US-Staatsanleihe.

Ölpreis steigt
Am Ölmarkt kam es am Donners-
tag zur Überraschung: Erwartet
wurde, dass die Opec+ ihre ak-
tuellen Förderquoten um circa
1,5 Mio. Fässer pro Tag lockern
würde. Unter dem Druck Saudi-
Arabiens willigten die Kartellmit-
glieder jedochein, ihreProduktion
unverändert zu lassen. Nur Russ-
land und Kasachstan werden ihre
Ausfuhren ab April leicht anhe-
ben. Zudemwollendie Saudis ihre
zusätzlichen Förderkürzungen bis
aufWeiteres beibehalten. So setzte
der Ölpreis seinen Anstieg in der
zweiten Wochenhälfte auf derzeit
rund 69 $/Fass (Brent) fort.

Der negative Trend beim Gold-
preis setzte sich fort. Die stei-
genden US-Nominalzinsen wie-
gen stärker als die höheren In-
flationserwartungen: Dies drückt
das gelbe Edelmetall unter die
Schwelle von 1700 $/Feinunze.

THOMAS HELLER, Schwyzer KB
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Hinweis: Weitere Ausland-Indizes finden Sie auf
der Seite 29

Fr. +/-% +/-%
5.3. 26.2. 2021

MSCIWeltindex 2706.48 -0.7 +0.6
MSCI Emerging Markets 1346.34 +0.5 +4.3
Amsterdam (AEX) 653.87 +0.4 +4.7
Frankfurt (Dax) 13920.69 +1.0 +1.5
London (FTSE 100) 6630.52 +2.3 +2.6
Madrid (Ibex 35) 8286.80 +0.8 +2.6
Mailand (FTSE Mib) 22965.63 +0.5 +3.3
Paris (Cac40) 5782.65 +1.4 +4.2
SPI gesamt mit Reinvest. 13311.13 +1.3 -0.1
Stockholm (OMX) 822.22 +1.4 +7.0
Wien (ATX) 3082.50 +2.4 +10.9
S&P 500 3741.10 -1.8 -0.4
Nasdaq Composite 12464.13 -5.5 -3.3
São Paulo (Bovespa) 113567.81 +3.2 -4.6
Toronto (Composite 300) 18019.98 -0.2 +3.4
Hongkong (Hang Seng) 29098.29 +0.4 +6.9
Schanghai (A-Index) 3670.79 -0.2 +0.8
Seoul (Composite) 3026.26 +0.4 +5.3
Singapur (STI) 3013.85 +2.2 +6.0
Sydney (Gesamt) 6943.00 0.0 +1.3
Tokio (Nikkei) 28864.32 -0.4 +5.2
Johannesburg (Gesamt) 68271.19 +3.2 +14.9

Hinweis: Weitere Zinskennziffern finden Sie auf
der Seite 28

Fr. Fr. +/- Ende
26.2. 5.3. 26.2. 2020

Rendite Staatsanleihen (10 Jahre)
USA 1.50 1.57 +0.07 0.92
Kanada 1.47 1.51 +0.04 0.69
Japan 0.17 0.09 -0.08 0.03
Australien 1.79 1.80 +0.01 0.97

Europa
Euroland -0.28 -0.31 -0.03 -0.58
Dänemark -0.12 -0.15 -0.03 -0.45
Deutschland -0.28 -0.31 -0.03 -0.58
Frankreich -0.04 -0.05 -0.02 -0.34
Griechenland 1.12 0.97 -0.15 0.63
Grossbritannien 0.79 0.76 -0.03 0.20
Italien 0.75 0.76 +0.01 0.52
Niederlande -0.22 -0.24 -0.03 -0.48
Norwegen 1.47 1.50 +0.03 0.96
Schweden 0.42 0.46 +0.04 0.03
Schweiz -0.21 -0.26 -0.06 -0.49
Spanien 0.41 0.40 -0.01 0.06

Saron
Saron -0.73 -0.73 0.00 -0.72

Hinweis: Die Notenkurse finden Sie auf der
Seite 27

Fr. Fr. +/-% +/-%
26.2. 5.3. 26.2. 2021

Kennziffern Devisen
1 Dollar in Franken 0.9083 0.9313 +2.5 +5.3
1 Dollar in Yen 106.65 108.24 +1.5 +4.9
1 Pfund in Franken 1.2657 1.2858 +1.6 +6.4
100 Yen in Franken 0.8517 0.8604 +1.0 +0.4
1 Franken in Euro 0.9105 0.9016 -1.0 -2.4
1 Franken in Dollar 1.1009 1.0737 -2.5 -5.0
1 Euro in Franken 1.0983 1.1091 +1.0 +2.5
1 Euro in Dollar 1.2092 1.1910 -1.5 -2.6
1 SZR in Dollar 1.4467 1.4358 -0.8 -0.3

Kreuzparitäten
Fr. US-$ Euro Yen GB-£

1 Fr. - 1.0737 0.9016 116.23 0.7777
1 US-$ 0.9313 - 0.8396 108.24 0.7243
1 Euro 1.1091 1.1910 - 128.92 0.8626
100 Yen 0.8604 0.9238 0.7757 - 0.6691
1 GB-£ 1.2858 1.3806 1.1593 149.45 -

Hinweis: Gewinnschätzungen finden Sie auf der
Seite 27

Fr. Fr. +/-% +/-%
Stoxx-Indizes 26.2. 5.3. 26.2. 2021
Euro Stoxx 50 3636.44 3669.54 +0.9 +3.3
Stoxx Europe 50 3124.51 3162.34 +1.2 +1.7
Automobil 557.78 585.31 +4.9 +11.0
Banken 121.61 126.87 +4.3 +17.2
Bauindustrie 503.42 519.50 +3.2 +5.4
Chemie 1092.44 1107.83 +1.4 -0.6
Detailhandel 396.63 398.17 +0.4 +0.6
Finanzdienstl. 636.98 630.08 -1.1 +3.9
Gesundheit 855.73 842.88 -1.5 -4.1
Grundstoffe 573.02 570.70 -0.4 +14.3
Industriegüter 648.74 652.55 +0.6 +3.7
Konsumgüter 901.27 917.51 +1.8 -1.6
Medien 293.17 295.14 +0.7 +4.3
Nahrung/Getränke 674.97 698.71 +3.5 -2.3
Öl/Gas 252.26 262.81 +4.2 +11.2
Reisen/Freizeit 249.12 251.07 +0.8 +11.9
Technologie 641.64 610.77 -4.8 +1.2
Telekommunikation 207.65 210.60 +1.4 +2.4
Versicherungen 289.41 300.65 +3.9 +7.7
Versorger 357.03 353.22 -1.1 -8.0

Hinweis: Eine ausführliche Rohstofftabelle finden
Sie auf Seite 27

Fr. Fr. +/-% +/-%
26.2. 5.3. 26.2. 2021

CRB-Fut.Index (RJ) 191.73 192.40 +0.3 +14.7
Bloomberg-Com. 85.45 85.49 0.0 +9.5
Baltic Dry Index 1700.00 1779.00 +4.6 +30.2

RohölWTI $/Fass 62.37 65.79 +5.5 +37.2
Rohöl Brent $/Fass 66.17 68.94 +4.2 +34.8
Gasoil $/Tonne 533.75 549 +2.9 +29.8
Heizöl $/Gallone 1.87 1.93 +3.1 +31.6
Erdgas $/mmBtu 2.74 2.7 -1.1 +10.1
Aluminium $/Tonne 2193.9 2164.6 -1.3 +9.1
Kupfer $/Tonne 9177.2 8990 -2.0 +15.9
Blei $/Tonne 2115 2004 -5.2 +1.1
Nickel $/Tonne 18803.25 16635 -11.5 +0.2
Zinn $/Tonne 26035 24100 -7.4 +18.8
Zink $/Tonne 2846 2765.5 -2.8 +0.7
Gold $/Unze 1729.6 1698.1 -1.8 -10.7
Silber $/Unze 26.56 25.17 -5.2 -5.2
Platin $/Unze 1179.63 1120.51 -5.0 +4.4
Palladium $/Unze 2411.1 2420.5 +0.4 +1.8

31 Schweiz: Vifor Pharma sind gefragt

27 Edelmetalle: Der Goldpreis fällt weiter

28 Obligationen: Swiss Life emittiert

Inhaltsverzeichnis

Schweiz
Generalversammlungen 30
Inlandaktien 30
InnererWert von Beteiligungsgesellschaften 31
Marktüberblick/Gewinner/Verlierer 31
NichtkotierteWerte / BX Berne Exchange 30
Offenlegung von Beteiligungen 30
Rückkaufangebote 30
SMI-Aktien (Kurse, Kennziffern) 31
SMI-Analystenempfehlungen 31

Ausland
Aktienkurse Auslandbörsen 29
Internationale Indizes 29

Obligationen/Zinsen
Internationale Zinsen 28
Neu lancierte Frankenemissionen 28
Neue Emissionen am Euro-Markt 28
Pictet-BVG-Indizes 28
Saron 28
Top Inland, Obligationen Auswahl 28

Top Ausland, Obligationen Auswahl 28
Zinskonditionen und Hypotheken 28

Rohstoffe/Devisen/Gewinnschätzungen
Edelmetalle/Münzkurse 27
Gewinnschätzungen 27
Heizölrichtpreise 27
Kreuzparitäten/Devisenkurse 27
Notenkurse 27
Rohstoffpreise 27

Fonds
ExchangeTraded Funds (NAV) 26
kotiert / nicht kotiert (Anzeigen) 26

Quelle

3 Euro Stoxx 50
3669.54
+0.9%

3658

3697

3736

Mo Di Mi Do Fr

1 DJ Ind. Eröff.
31029.18
+0.3%

Mo Di Mi Do Fr
30548

31093

31638
Sta

nd
:1
7.4

5U
hr

1 1 EUR in USD
1.1910 $
-1.5%

1.19

1.20

1.21

Mo Di Mi Do Fr

3 1USD in CHF
0.9313 Fr.
+2.5%

0.908

0.920

0.932

Mo Di Mi Do Fr

3 1 EUR in CHF
1.1091 Fr.
+1.0%

1.106

1.115

1.097
Mo Di Mi Do Fr

1 Nikkei
28864.32
-0.4%

Mo Di Mi Do Fr

29144

28338

29950

3 US-Treasury 10J.
1.57%
+7 Basispunkte

0.918

1.246

1.574

Jan. Febr. März

Mo Di Mi Do Fr
10606

10730

10854

3 SMI
10607.79
+0.8%

31 Veränderungen
gegenüber Freitag der
Vorwoche (26.02.21)

3 1 Fass Öl (Brent)
68.94 $
+4.2%

62.42

65.73

69.04

Mo Di Mi Do Fr

1 1UnzeGold
1698.10 $
-1.8%

1690

1722

1754

Mo Di Mi Do Fr

1 Bundesanl. 10J.
-0.26%
-6 Basispunkte

-0.526

-0.341

-0.156

Jan. Febr. März

Kennziffern International

MSCI Welt angeglichen
Cac40 (Paris)

Indizes

MärzJanuar Februar
5300

5400

5500

5600

5700

5800

Bundesanleihe Schweiz 05.02.2021
Bundesanleihe Schweiz 05.03.2021

Zinsen in %

2 J. 4 J. 6 J. 8 J. 10 J.
-0,8

-0,7

-0,6

-0,5

-0,4

-0,3

Devisen

Franken pro 1 £

MärzJanuar Februar
1.18

1.20

1.22

1.24

1.26

1.28

Euro Stoxx 50 angeglichen

Branchen Europa
Stoxx 600 Automobil

MärzJanuar Februar
500

520

540

560

580

GS-Commodity-Index angeglichen
Gold in $/Feinunze

Rohstoffe

MärzJanuar Februar

1700

1600

1800

1900

2000

2100

2200

Wochenvorschau

UNTERNEHMEN INLAND

Datum Ereignis

08.03.21 Jahreszahlen:
Belimo, Tornos, SF Urban
UBS: Beginn Berufungsverfahren in
Frankreich (bis 24.3.)

09.03.21 Jahreszahlen:
Baloise, Dufry, Galenica, Huber+
Suhner, Rieter, VP Bank, Bank Avera,
Espace Real Estate

10.03.21 Jahreszahlen:
Geberit, BLKB, IVF Hartmann,
Medartis, Mikron, Orior, Clientis
Verkehrszahlen:
Flughafen Zürich

11.03.21 Jahreszahlen:
Ascom, Cicor, LLB, Meyer Burger,
Stadler Rail, TX Group, BPDG, Post

12.03.21 Jahreszahlen:
Bachem, Flughafen Zürich,
Fundamenta, Mobilezone, U-blox, CFT
Zurich Insurance:
Publikation Geschäftsbericht

UNTERNEHMEN AUSLAND

Datum Land Ereignis

08.03.21
UK

Jahreszahlen:
Direct Line Insurance Group, Pearson,
Phoenix Group

09.03.21
D

F
I
NL
UK

Jahreszahlen:
Deutsche Post , Fuchs Petrolub,
Symrise, Continental, Siltronic
Elis
Leonardo
JDE Peet’s
Standard Life Aberdeen, IWG, ITV

10.03.21
D
E
I
NL
UK

Jahreszahlen:
Adidas, LEG Immobilien, Brenntag
Inditex
Italgas, Prysmian
Just Eat Takeaway.com
M&G, Legal & General Group, Quilter,
Spirax-Sarco Engineering, Tritax Big
Box REIT

11.03.21
US

D
F
I

UK

Quartalszahlen:
Pinduoduo, DocuSign, JD.com
Jahreszahlen:
Lanxess, Hannover Rückversicherung
Eurazeo, Rubis
Assicurazioni Generali, DiaSorin,
Atlantia
Wm Morrison Supermarkets,
Rolls-Royce, WPP, Derwent London

12.03.21
US

F
UK

Quartalszahlen:
Oracle
Jahreszahlen:
Spie, EssilorLuxottica
G4S

WIRTSCHAFTSDATEN

Datum Land Ereignis

08.03.21 CH

D, E
EU
F
US

Arbeitslosenquote, Beherbergungs-
statistik
Industrieproduktion
Sentix-Investorenvertrauen
Geschäftsklima
Lagerbestand Grosshandel

09.03.21 D
E
I
EU

Handelsbilanz, Leistungsbilanz
Hauspreisindex
Industrieproduktion
BIP

10.03.21 NL, F
I
UK
US

Industrieproduktion
Produzentenpreisindex
Hauspreissaldo
Hypothekenanträge, Konsumenten-
preisindex, Haushaltssaldo

11.03.21 CH

EU
US

Seco: Konjunkturprognosen vom März
2021
Leitzinsentscheid EZB
Erstanträge Arbeitslosenhilfe Woche 9,
reg. Arbeitslose

12.03.21 NL, UK
UK, EU
D, E
E
I
EU

Handelsbilanz
Industrieproduktion
Konsumentenpreisindex
Detailhandelsumsatz
Arbeitslosenquote vierteljährlich
Produzentenpreisindex, Vertrauens-
indikator der Universität Michigan

Quellen: Bloomberg und awp
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