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Monitor
Alle Augen auf der EZB
ÜBERSICHT GeldpolitischeWende setzt sich fort. Die Aktienmärkte fangen sich.

Steigende Zinsen, die Aussicht
auf eine restriktivere Geld-
politik und politische Unsi-

cherheiten haben den Märkten
zugesetzt. US-Aktienindizes ver-
zeichneten im Januar die
schwächste Monatsperformance
seit Ausbruch der Pandemie. So
verlor der Technologieindex
Nasdaq über 8% – trotz eines star-
ken Schlussspurts in den letzten
beiden Handelstagen.

Dass sich die gebeutelten US-
Techtitel und -Smallcaps zum Mo-
natsende stark erholten, deutet
darauf hin, dass monatliche Ge-
wichtungsanpassungen grosser
Investoren eine erhebliche Rolle
gespielt haben. Üblicherweise ist
dieser Effekt kurzlebig. Ausserdem
dürften positive Resultate, wie die
von Apple und Visa, überzeugt ha-
ben. Überhaupt verläuft die Be-
richtssaison erfreulich, in den USA
überraschten bislang über 75%
der Unternehmen positiv.

Teuerung im Fokus
Der Inflationsdruck in den USA
lässt noch nicht nach. Die von
dem Fed beachtete Teuerung der
privatenKonsumausgaben stieg im
Dezember von 4,7% auf 4,9%. Da-
für nahm der Lohndruck etwas ab.
Der Arbeitskostenindex erhöhte
sich im vierten Quartal um 1%,
nach 1,3% im Vorquartal. Die
Lohnkosten steigen aber nicht
breitflächig, sondern sind auf
arbeitsintensive Dienstleistungs-
jobs im Tieflohnsektor konzent-
riert. Ob sich daraus die befürch-
tete Lohn-Preis-Spirale entwi-
ckelt, liegt nicht auf der Hand. Der
am Dienstag veröffentlichte ISM-
Einkaufsmanagerindex der Indust-
rie für Januar übertraf mit 57,6
Punkten weiterhin deutlich die
Wachstumsschwelle von 50. Be-
merkenswert: die Umfrageteilneh-
mer berichten von Anzeichen auf
verbesserte Lieferbedingungen,
aber auch von einem erneut stär-
keren Preisauftrieb.

Das BIP der Eurozone erreichte
im vierten Quartal den Vorkrisen-
stand von Ende 2019. Jedoch ver-
langsamte sich das Wachstum auf
0,3%, von 2,3% im Vorquartal.
Hauptgrund war die Kontraktion
um 0,7% in Deutschland infolge
strikterer Covid-Massnahmen.
Der Einkaufsmanagerindex vom
Januar blieb deutlich über der kri-
tischen Marke von 50 Punkten
und die Arbeitslosenrate bildete
sich weiter auf 7% zurück. Damit
sind die Vorzeichen für eine kon-
junkturelle Erholung weiter intakt.

Notenbanken bremsen
Nachdem das Fed vergangeneWo-
che seinen angekündigten restrik-
tiveren Pfad bestätigt hatte, zog

diese Woche die Reserve Bank of
Australia nach. Sie beliess zwar
den Leitzins bei 0,1%, beendet
aber im Februar ihr Anleihenkauf-
programm. Von der Bank of Eng-
land wird erwartet, dass sie der
Zinserhöhung vom Dezember am
Donnerstag eine zweite folgen
lässt und den Leitzins auf 0,5% er-
höht. Gut möglich, dass die briti-
schen Währungshüter gar einen
Teil der auslaufenden Anleihen in
ihrem Portfolio nicht reinvestieren
und damit die Verkürzung der Bi-
lanz einzuläuten.

Ebenfalls am Donnerstag tagt
die EZB. Zu Anpassungen bei den
Leitzinsen oder dem Anleihen-
kaufprogramm wird es nicht kom-
men. Spannend wird sein, ob EZB-
Chefin Christine Lagarde ihre frü-
here Aussage wiederholt, wonach
eine Zinserhöhung in diesem Jahr
sehr unwahrscheinlich sei. Ange-
sichts der hohen Inflation ist es
gut möglich, dass sie sich diesbe-
züglich zurückhaltender äussert.

Bei den zehnjährigen Staatsan-
leihen ist es nach dem rasanten
Anstieg über den Jahreswechsel
etwas ruhiger geworden. So haben
sich etwa zehnjährige Eidgenos-
sen knapp über 0% etabliert. Et-
was mehr Bewegung gab es bei
den 2-jährigen Laufzeiten, die
ihren Anstieg angesichts der res-
triktiveren Geldpolitik und der In-
flationsrisiken fortgesetzt haben.

Der Euro hat sich zuletzt ohne
grösseres Zutun der SNB knapp
unter 1.04 Fr. je € halten können.
Zum Dollar löste sich die Einheits-
währung seit Ende letzter Woche
von ihren Tiefstständen und no-
tiert wieder über 1.12$ je €.

Der Goldpreis konnte sich zum
Monatswechsel um 1800 $ je Unze
stabilisieren. Die anhaltenden
Spannungen zwischen Russland
und der Ukraine milderten die ne-
gative Reaktion auf das vergan-
gene Fed-Meeting.

THOMAS HELLER
Schwyzer Kantonalbank

102

100

98

96

94

92

90
10.1. 20.1. 31.1.

2022
Quelle: Bloomberg / Grafik: FuW, dh

31.12.2021 = 100
SPI MSCI Eurozone S&P 500

Aktienmarkt

1,0

0,5

0

–0,5

–1,0

Quelle: Bloomberg / Grafik: FuW, dh

10.1. 20.1. 31.1.
2022

Zweijährige Renditen in %

USA Deutschland

Staatsanleihenmarkt

Hinweis: Weitere Ausland-Indizes finden Sie auf
der Seite 25

Di. +/-% +/-%
1.2. 28.1. 2022

MSCIWeltindex 3059.05 +1.8 -5.3
MSCI Emerging Markets 1208.23 +1.4 -0.8
Amsterdam (AEX) 765.22 +2.8 -4.4
Frankfurt (Dax) 15619.39 +2.0 -1.5
London (FTSE 100) 7535.78 +0.9 +1.8
Madrid (Ibex 35) 8726.70 +1.4 +0.6
Mailand (FTSE Mib) 27224.89 +2.5 -0.4
Paris (Cac40) 7099.49 +1.9 -1.0
SPI gesamt mit Reinvest. 15654.34 +2.0 -4.8
Stockholm (OMX) 948.29 +3.1 -8.5
Wien (ATX) 3903.44 +1.7 +0.6
S&P 500 4517.84 +1.9 -5.5
Nasdaq Composite 14269.25 +3.6 -9.4
São Paulo (Bovespa) 113004.19 +1.0 +8.5
Toronto (Composite 300) 21219.69 +2.3 -0.4
Hongkong (Hang Seng) 23802.26 +1.1 +3.0
Schanghai (A-Index) 3522.48 0.0 -7.1
Seoul (Composite) 2663.34 0.0 -11.0
Singapur (STI) 3249.59 +0.1 +3.9
Sydney (Gesamt) 7312.80 +0.6 -6.8
Tokio (Nikkei) 27078.48 +1.4 -6.3
Johannesburg (Gesamt) 74889.17 +2.0 +1.5

Hinweis: Weitere Zinskennziffern finden Sie auf
der Seite 24

Fr. Di. +/- Ende
28.1. 1.2. 28.1. 2021

Rendite Staatsanleihen (10 Jahre)
USA 1.79 1.81 +0.02 1.50
Kanada 1.76 1.81 +0.05 1.43
Japan 0.17 0.19 +0.01 0.07
Australien 1.92 1.91 -0.01 1.68

Europa
Euroland -0.04 0.04 +0.08 -0.18
Dänemark 0.17 0.24 +0.08 0.08
Deutschland -0.04 0.04 +0.08 -0.18
Frankreich 0.38 0.45 +0.08 0.19
Griechenland 1.71 1.76 +0.05 1.31
Grossbritannien 1.26 1.31 +0.06 0.97
Italien 1.37 1.43 +0.05 1.19
Niederlande 0.09 0.17 +0.08 -0.03
Norwegen 1.95 1.99 +0.04 1.71
Schweden 0.35 0.42 +0.07 0.21
Schweiz 0.02 0.08 +0.06 -0.14
Spanien 0.71 0.79 +0.08 0.60

Saron
Saron -0.71 -0.71 0.00 -0.69

Hinweis: Die Notenkurse finden Sie auf der
Seite 23

Fr. Di. +/-% +/-%
28.1. 1.2. 28.1. 2022

Kennziffern Devisen
1 Dollar in Franken 0.9300 0.9228 -0.8 +1.2
1 Dollar in Yen 115.18 114.74 -0.4 -0.3
1 Pfund in Franken 1.2483 1.2469 -0.1 +1.0
100 Yen in Franken 0.8074 0.8043 -0.4 +1.6
1 Franken in Euro 0.9631 0.9631 0.0 -0.1
1 Franken in Dollar 1.0752 1.0836 +0.8 -1.2
1 Euro in Franken 1.0383 1.0383 0.0 +0.1
1 Euro in Dollar 1.1165 1.1252 +0.8 -1.1
1 SZR in Dollar 1.3920 1.3918 0.0 -0.6

Kreuzparitäten
Fr. US-$ Euro Yen GB-£

1 Fr. - 1.0836 0.9631 124.33 0.8020
1 US-$ 0.9228 - 0.8887 114.74 0.7402
1 Euro 1.0383 1.1252 - 129.11 0.8328
100 Yen 0.8043 0.8715 0.7745 - 0.6450
1 GB-£ 1.2469 1.3510 1.2007 155.03 -

Hinweis: Gewinnschätzungen finden Sie auf der
Seite 23

Fr. Di. +/-% +/-%
Stoxx-Indizes 28.1. 1.2. 28.1. 2022
Euro Stoxx 50 4136.91 4224.45 +2.1 -1.9
Stoxx Europe 50 3730.93 3798.87 +1.8 -0.7
Automobil 659.91 671.97 +1.8 +1.9
Banken 155.46 159.47 +2.6 +9.8
Bauindustrie 588.38 604.71 +2.8 -6.4
Chemie 1279.69 1290.88 +0.9 -5.7
Detailhandel 423.28 427.15 +0.9 -4.4
Finanzdienstl. 683.45 711.69 +4.1 -5.7
Gesundheit 1007.33 1020.97 +1.4 -5.8
Grundstoffe 629.03 637.81 +1.4 +5.9
Industriegüter 714.25 736.03 +3.0 -7.8
Konsumgüter 1046.31 1067.20 +2.0 -3.4
Medien 349.28 357.02 +2.2 -4.5
Nahrung/Getränke 818.66 826.85 +1.0 -5.2
Öl/Gas 302.79 306.54 +1.2 +10.4
Reisen/Freizeit 228.18 233.77 +2.4 +0.1
Technologie 685.84 718.76 +4.8 -11.0
Telekommunikation 236.21 237.65 +0.6 +3.3
Versicherungen 338.33 339.95 +0.5 +5.5
Versorger 394.42 397.26 +0.7 -2.1

Hinweis: Eine ausführliche Rohstofftabelle finden
Sie auf Seite 23

Fr. Di. +/-% +/-%
28.1. 1.2. 28.1. 2022

CRB-Fut.Index (RJ) 250.91 255.12 +1.7 +9.0
Bloomberg-Com. 107.56 108.76 +1.1 +9.4
Baltic Dry Index 1302.00 1418.00 +8.9 -36.0

RohölWTI $/Fass 87.91 88.07 +0.2 +15.7
Rohöl Brent $/Fass 90.81 89.25 -1.7 +13.3
Gasoil $/Tonne 787.25 784.25 -0.4 +16.7
Heizöl $/Gallone 2.82 2.72 -3.7 +14.8
Erdgas $/mmBtu 4.72 4.76 +0.7 +29.7
Aluminium $/Tonne 3085 3048 -1.2 +8.4
Kupfer $/Tonne 9622 9661 +0.4 -0.2
Blei $/Tonne 2260 2240 -0.9 -2.6
Nickel $/Tonne 22225 22730 +2.3 +9.3
Zinn $/Tonne 41750 43025 +3.1 +10.0
Zink $/Tonne 3623.5 3596.25 -0.8 +1.7
Gold $/Unze 1786 1803.2 +1.0 -1.0
Silber $/Unze 22.5 22.94 +2.0 -1.2
Platin $/Unze 1003 1028.09 +2.5 +6.2
Palladium $/Unze 2318 2339 +0.9 +18.4

27 Schweiz: UBS kommen voran

23 Rohstoffe: Ölpreis hält sich um 90 $

24 Obligationen: Neue Pfandbriefe
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420 129.1 +0.8 -5.7
Vol. in Stk. Kurs 1.2. ±% 1.2. ±% 2022
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Vol. in Stk. Kurs 1.2. ±% 1.2. ±% 2022
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Wochenvorschau
UNTERNEHMEN INLAND

Datum Ereignis

02.02.22 Jahreszahlen:
Julius Bär, Roche, Swisscom

03.02.22 Quartalszahlen:
ABB
Halbjahreszahlen:
Roche, Swisscom, BEKB, Luzerner KB

04.02.22 Jahreszahlen:
Bystronic, Graubündner KB, Lem

07.02.22. Keine wichtigen Daten

08.02.22 Jahreszahlen:
Aluflexpack, Idorsia

UNTERNEHMEN AUSLAND

Datum Land Ereignis

02.02.22
E

I

Jahreszahlen:
Banco Santande, Naturgy Energy Group
Quartalszahlen:
Ferrari

03.02.22
D
UK
E

F
E
NL
I

Quartalszahlen:
Infineon Technologies, Siemens Healthineers
BT Group, CNH Industrial
Siemens Gamesa Renewable
Jahreszahlen:
Dassault Systeme, Publicis
Banco Bilbao Vizcaya Argentari
Royal Dutch Shell, ING
Enel

04.02.22
F
I

Jahreszahlen:
Vinci, Sanofi
Intesa Sanpaolo

07.02.22
US

Quartalszahlen:
Simon Property Group, Amgen

08.02.22
D
UK
NL
US

F
A
UK
I

Quartalszahlen:
TUI
CNH Industrial
Qiagen (NL)
Pfizer, Fiserv, DuPont de Nemours
Jahreszahlen:
BNP Paribas
ASM-Osram
Ocado Group, BP
Banco BPM

WIRTSCHAFTSDATEN

Datum Land Ereignis

02.02.22 CH
I, F
EU, I
US

Kof-Beschäftigungsindikator
Haushaltsaldo
Konsumentenpreisindex
Hypothekenanträge

03.02.22 CH
E, I, F, EU, UK

EU
US

KOF Konjunkturumfragen
Einkaufsmanagerindex Dienstleistungsgewerbe,
Einkaufsmanagerindex verarb. Gewerbe
Produzentenpreisindex
Hypothekenanträge

04.02.22 D
F
UK
EU
US

Auftragseingang Industrie
Industrieproduktion
Kfz-Neuzulassungen
Detailhandelsumsatz
Arbeitslosenquote

07.02.22 CH

D
A
EU
US

Seco: Arbeitsmarktdaten Januar 2021
SNB: Devisenreserven Januar 2022
Industrieproduktion
Grosshandelspreise
Sentix-Investorvertrauen
Konsumentenkredite

08.02.22 CH

D,E
D,F
I

EFV/SNB: Eidgenössische Anleihe - An-
kündigung
Industrieproduktion
Leistungsbilanz, Handelsbilanz
Detailhandelsumsatz

Quellen: Bloomberg und awp


