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Das Fed warnt vor Risiken
ÜBERSICHT Schwacher US-Arbeitsmarkt, Aussichten für Unternehmen sind gut.

Der US-Arbeitsmarktbericht
sorgte amFreitag für einen
Dämpfer. Anstatt der

erwarteten 1Mio.wurden imApril
ausserhalb des Landwirtschafts-
sektors nur 266000 neue Stellen
geschaffen.Die Arbeitslosenquote
stieg unerwartet von 6 auf 6,1%.

ImGrunde läuft die amerikani-
sche Wirtschaft jedoch rund. Der
Einkaufsmanagerindex des Dienst-
leistungssektors verfehlte im Ap-
ril zwar die Erwartungen leicht,
blieb aber mit 62,7 auf einem sehr
hohen Niveau und bestätigt die
guten Wachstumsaussichten. Al-
lerdings klagen Unternehmen aus
allen 18 befragten Sektoren über
steigende Einkaufspreise. Bis jetzt
wird der Preisdruck noch nicht an
die Endkonsumenten weitergege-
ben. Das könnte sich jedoch im
Jahresverlauf ändern, wenn sich
die Konjunktur verfestigt und zu-
sätzlich die Lohnkosten steigen.
Gemäss Arbeitsmarktbericht stie-
gen die Löhne im April um 0,7%,
deutlichmehr als erwartet.

Dollar unter Druck
Bemerkenswert ist der am
Donnerstag veröffentlichteBericht
der US-Notenbank zur Stabilität
des Finanzsystems. Das Fed sieht
in der gestiegenen Risikobereit-
schaft und den erhöhten Vermö-
gensbewertungen eine Schwach-
stelle und warnt vor einem deut-
lichen Rückschlag, sollte sich die
Corona-Lage oder das konjunk-
turelle Umfeld verschlechtern
und der Risikoappetit abnehmen.
Für eine spürbare Marktreaktion
reichte diese kritischeHaltung des
Fed nicht. Die US-Zinsen beweg-
ten sich zunächst kaum – erst der
Arbeitsmarktbericht drückte sie
nach unten. Die Rendite für zehn-
jährige Treasuries sank kurz unter
1,5%. Hierzulande tendierten die
Marktrenditen imSog derUS-Zin-
sen ebenfalls leicht südwärts.

Für neue Bewegung könnten
Diskussionen um eine Verlangsa-

mung der Wertpapierkäufe (Ta-
pering) sorgen. Die Bank of Eng-
land kündigte dieseWoche an, das
Tempo ihrer Staatsanleihenkäufe
zu drosseln, von wöchentlich 4,4
Mrd. auf 3,4 Mrd.£. Das Fed hin-
gegenwill voneinemTaperingbis-
lang noch nichts wissen.

Nach einem schwachen April
hatte sichderDollarAnfangMonat
stabilisiert, kam aber zum Wo-
chenausklang nach den Arbeits-
marktdaten unter Druck und no-
tierte zum Franken zeitweise nur
noch knapp über 0.90 Fr./$ Der
Euro legte auf über 1.21 $/€ zu.

Die Aktienmärkte haben in der
zweiten Wochenhälfte ohne be-
deutende Nachrichten mehrheit-
lich höher tendiert. Der kleine
Rückschlag vom Dienstag war be-

reits am Donnerstag aufgeholt.
Die Reaktion auf die enttäuschen-
den US-Arbeitsmarktzahlen war
kurzundmoderat.DasHauptinte-
resse gilt weiterhin den Quartals-
berichten der Unternehmen. Ins-
gesamt sind die Zahlen sehr gut
ausgefallen: In Europa liegen 71%
der bisher veröffentlichten Ge-
winnausweise über den Analys-
tenschätzungen, in den USA sind
es sogar rekordhohe 88%.

Starke Unternehmen
Wichtiger als die blossen Zahlen
eines einzigen Quartals ist aber,
was Resultate und Berichte über
die Aussichten der Unternehmen
verraten. Die Gewinnschätzun-
gen für das nächste Jahr stimmen
optimistisch, denn sie sind seit Be-
ginn der Berichtssaison gestiegen
– normalerweise sinken die Schät-
zungen, weil hohe Erwartungen
auf den Boden der Realität geholt
werden. Die Aktienindizes stiegen
zumWochenausklang deutlich.

An den Rohstoffmärkten hielt
der positive Trend in der zweiten
Wochenhälfte an. Der Goldpreis
erhielt einen Schub und handelt
klar über 1800$ je Unze. Ursäch-
lich ist der Mix aus schwächerem
Dollar und durchwachsenen Kon-
junkturzahlen – das Fed dürfte die
expansive Geldpolitik fortsetzen.

Die übergeordnete Erwartung
einerWirtschaftserholunggabden
zyklischen Rohstoffen Aufwind.
Kupfer überschritt das Höchst aus
dem Jahr 2011. Eine Ausnahme
bildete der Ölpreis, der bereits am
Mittwoch unter 70$ je Fass eine
Verschnaufpause einlegte. Dank
guter Konjunkturdaten und der
lockeren Geldpolitik könnte die
Hausse noch etwas weitergehen.
Insgesamt nehmen die Rohstoff-
preise aber viel Positives vorweg
und die Wahrscheinlichkeit von
Kursrückschlägen scheint hoch.

THOMAS HELLER
Schwyzer Kantonalbank

14 16 17 18 19 2013 15
Quelle: Bloomberg / Grafik: FuW, dh

in %

Anteil Unternehmen im S&P 500, deren Gewinne
die Analystenschätzungen übertreffen

70

80

60

50

40

30

20

10

0

US-Aktienmarkt

Hinweis: Weitere Ausland-Indizes finden Sie auf
der Seite 29

Fr. +/-% +/-%
7.5. 30.4. 2021

MSCIWeltindex 2952.03 -0.4 +9.7
MSCI Emerging Markets 1340.80 -0.5 +3.8
Amsterdam (AEX) 718.41 +1.5 +15.0
Frankfurt (Dax) 15399.65 +1.7 +12.3
London (FTSE 100) 7129.71 +2.3 +10.4
Madrid (Ibex 35) 9059.20 +2.8 +12.2
Mailand (FTSE Mib) 24612.04 +2.0 +10.7
Paris (Cac40) 6385.51 +1.9 +15.0
SPI gesamt mit Reinvest. 14362.75 +1.3 +7.8
Stockholm (OMX) 909.74 +1.4 +18.4
Wien (ATX) 3330.87 +3.2 +19.8
S&P 500 4235.96 +1.3 +12.8
Nasdaq Composite 13817.88 -1.0 +7.2
São Paulo (Bovespa) 120721.09 +1.5 +1.4
Toronto (Composite 300) 19433.25 +1.7 +11.5
Hongkong (Hang Seng) 28610.65 -0.4 +5.1
Schanghai (A-Index) 3583.46 -0.8 -1.6
Seoul (Composite) 3197.20 +1.6 +11.3
Singapur (STI) 3200.26 -0.6 +12.5
Sydney (Gesamt) 7325.20 +0.5 +6.9
Tokio (Nikkei) 29357.82 +1.9 +7.0
Johannesburg (Gesamt) 68519.53 +2.4 +15.3

Hinweis: Weitere Zinskennziffern finden Sie auf
der Seite 28

Fr. Fr. +/- Ende
30.4. 7.5. 30.4. 2020

Rendite Staatsanleihen (10 Jahre)
USA 1.64 1.55 -0.09 0.92
Kanada 1.55 1.50 -0.05 0.69
Japan 0.10 0.09 -0.01 0.03
Australien 1.70 1.63 -0.08 0.97

Europa
Euroland -0.20 -0.22 -0.02 -0.58
Dänemark 0.10 0.06 -0.04 -0.45
Deutschland -0.20 -0.22 -0.02 -0.58
Frankreich 0.16 0.17 0.00 -0.34
Griechenland 0.99 1.00 +0.01 0.63
Grossbritannien 0.84 0.77 -0.07 0.20
Italien 0.87 0.92 +0.04 0.52
Niederlande -0.05 -0.07 -0.02 -0.48
Norwegen 1.44 1.36 -0.08 0.96
Schweden 0.40 0.38 -0.03 0.03
Schweiz -0.22 -0.21 +0.01 -0.49
Spanien 0.49 0.49 0.00 0.06

Saron
Saron -0.73 -0.73 0.00 -0.72

Hinweis: Die Notenkurse finden Sie auf der
Seite 27

Fr. Fr. +/-% +/-%
30.4. 7.5. 30.4. 2021

Kennziffern Devisen
1 Dollar in Franken 0.9130 0.9022 -1.2 +2.0
1 Dollar in Yen 109.30 108.55 -0.7 +5.2
1 Pfund in Franken 1.2611 1.2621 +0.1 +4.5
100 Yen in Franken 0.8354 0.8312 -0.5 -3.0
1 Franken in Euro 0.9104 0.9123 +0.2 -1.3
1 Franken in Dollar 1.0953 1.1084 +1.2 -1.9
1 Euro in Franken 1.0984 1.0961 -0.2 +1.3
1 Euro in Dollar 1.2032 1.2150 +1.0 -0.7
1 SZR in Dollar 1.4377 1.4337 -0.3 -0.5

Kreuzparitäten
Fr. US-$ Euro Yen GB-£

1 Fr. - 1.1084 0.9123 120.31 0.7923
1 US-$ 0.9022 - 0.8230 108.55 0.7148
1 Euro 1.0961 1.2150 - 131.86 0.8685
100 Yen 0.8312 0.9212 0.7584 - 0.6585
1 GB-£ 1.2621 1.3990 1.1514 151.85 -

Hinweis: Gewinnschätzungen finden Sie auf der
Seite 27

Fr. Fr. +/-% +/-%
Stoxx-Indizes 30.4. 7.5. 30.4. 2021
Euro Stoxx 50 3974.74 4034.25 +1.5 +13.6
Stoxx Europe 50 3382.70 3443.78 +1.8 +10.8
Automobil 621.41 622.73 +0.2 +18.1
Banken 133.16 135.30 +1.6 +25.0
Bauindustrie 566.71 589.54 +4.0 +19.6
Chemie 1205.66 1241.92 +3.0 +11.5
Detailhandel 448.25 461.46 +2.9 +16.6
Finanzdienstl. 659.10 658.15 -0.1 +8.6
Gesundheit 906.38 910.94 +0.5 +3.6
Grundstoffe 587.32 629.81 +7.2 +26.1
Industriegüter 703.50 717.20 +1.9 +14.0
Konsumgüter 997.55 1022.63 +2.5 +9.6
Medien 319.49 326.74 +2.3 +15.4
Nahrung/Getränke 760.01 773.06 +1.7 +8.1
Öl/Gas 251.28 259.25 +3.2 +9.7
Reisen/Freizeit 278.13 278.48 +0.1 +24.2
Technologie 694.91 694.79 0.0 +15.1
Telekommunikation 229.26 234.49 +2.3 +14.0
Versicherungen 304.35 308.56 +1.4 +10.5
Versorger 381.98 387.68 +1.5 +1.0

Hinweis: Eine ausführliche Rohstofftabelle finden
Sie auf Seite 27

Fr. Fr. +/-% +/-%
30.4. 7.5. 30.4. 2021

CRB-Fut.Index (RJ) 199.00 206.11 +3.6 +22.8
Bloomberg-Com. 89.88 93.24 +3.7 +19.5
Baltic Dry Index 3007.00 3212.00 +6.8+135.1

RohölWTI $/Fass 63.3 64.51 +1.9 +34.5
Rohöl Brent $/Fass 67.23 67.91 +1.0 +32.8
Gasoil $/Tonne 534.5 549.25 +2.8 +29.8
Heizöl $/Gallone 1.92 1.99 +3.5 +35.6
Erdgas $/mmBtu 2.94 2.94 -0.1 +19.5
Aluminium $/Tonne 2430.7 2542 +4.6 +28.1
Kupfer $/Tonne 995910307.75 +3.5 +32.8
Blei $/Tonne 2141.75 2233 +4.3 +12.6
Nickel $/Tonne 17610 17930 +1.8 +8.0
Zinn $/Tonne 29030 29827.5 +2.7 +47.0
Zink $/Tonne 2937 3005.4 +2.3 +9.5
Gold $/Unze 1771 1830.8 +3.4 -3.7
Silber $/Unze 26.18 27.34 +4.4 +3.0
Platin $/Unze 1205.89 1254.79 +4.1 +16.9
Palladium $/Unze 2985 2896 -3.0 +21.8

31 Schweiz: Roche GS sind gefragt

27 Edelmetalle: Goldpreis rappelt sich auf

28 Obligationen: Deutsche Bahn kommt
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Wochenvorschau

UNTERNEHMEN INLAND

Datum Ereignis

10.05.21 Keine wichtigen Daten

11.05.21 Quartalszahlen: Swiss Life
Jahreszahlen: PEH

12.05.21 Quartalszahlen: Zurich Insurance,
Molecular Partners, Varia US
Verkehrszahlen: Flughafen Zürich

13.05.21 Auffahrt - Börse geschlossen

14.05.21 Jahreszahlen: IGEA Pharma

UNTERNEHMEN AUSLAND

Datum Land Ereignis

10.05.21
D
US

D
UK

Quartalszahlen:
TAG Immobilien
Marriott International, Duke Energy,
Simon Property Group
Halbjahreszahlen:
Carl Zeiss Meditec
Victrex

11.05.21
D

US

F

Quartalszahlen:
Evotec, United Internet, Thyssenkrupp, LEG
Immobilien, Bechtle, GEA Group, Eon,
Brenntag
Electronic Arts
Jahreszahlen:
Alstom, Ubisoft Entertainment

12.05.21
D

F

D
UK

Quartalszahlen:
Lanxess, RWE, Merck KGaA, Deutsche
Telekom, DeutscheWohnen, Bayer,
Scout24, Dialog Semiconductor, Com-
merzbank, Allianz, ProSiebenSat.1 Media
Eléctricité de France, CNP Assurances
Halbjahreszahlen:
TUI
Compass Group

13.05.21
US

UK

UK

Quartalszahlen:
Walt Disney
Halbjahreszahlen:
Grainger, Countryside Properties
Jahreszahlen:
BT Group, Burberry Group, 3i Group

14.05.21
D
US

UK

Quartalszahlen:
Knorr-Bremse
JD.com
Halbjahreszahlen:
Sage Group

WIRTSCHAFTSDATEN

Datum Land Ereignis

10.05.21 EU
F

Sentix-Investorvertrauen
Geschäftsklima

11.05.21 D, EU ZEW-Konjunkturausblick

12.05.21 UK
D, F
UK, EU
US

BIP, privater Konsum, Handelsbilanz
Konsumentenpreisindex
Industrieproduktiion
Hypothekenanträge, Konsumenten-
preisindex, Haushaltssaldo

13.05.21 US Erstanträge ArbeitslosenhilfeWoche 18,
reg. Arbeitslose, Produzentenpreisindex

14.05.21 US Detailhandelsumsatz, Importpreisindex,
Industrieproduktion, Kapazitätsauslastung,
Lagerbestand, Vertrauensindikator der
Universität Michigan

Quellen: Bloomberg und awp
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Bloomberg Commodity Index
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