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Wirtschaft

Die US-Statistiken fielen etwas enttduschend aus. Das Vertrauen der
Einkaufsmanager im Dienstleistungssektor sank im Februar von 52,9 auf
49,7 (erw. 53). Riicklaufig war auch das Vertrauen der Immobilienpromo-
ter von 47 auf 42 (erw. 46) und der Privathaushalte (Univ. Michigan) von
67,8 auf 64,7 (erw. 67,8). Auch die Baubeginne sanken um 9,8% ggu.
Vm. (erw. -7,3%). Positiv Uberraschte vor allem die Erholung des PMI im
verab. Gewerbe von 51,2 auf 51,6 (erw. 51,4). In der Eurozone erholte
sich das Vertrauen der Privathaushalte leicht von -14,2 auf -13,6 (erw.
-14), ebenso das Vertrauen der Einkaufsmanager im verarb. Gewerbe,
das von 46,6 auf 47,3 (erw. 47) stieg, im Dienstleistungssektor jedoch
von 51,3 auf 50,7 (erw. 51,5) sank. In China halt der Rickgang der Hau-
serpreise an (-0,34% ggi. Vm. fir Bestandsimmobilien).

Planetare Grenzen

In den USA beginnen die juristischen Auseinandersetzungen: Letzte
Woche wurden von Umweltgruppen 2 Klagen gegen die Trump-Re-
gierung eingereicht: eine richtet sich gegen die Authebung der von
J.Biden verabschiedeten Klimaschutzmassnahmen, die 625 Mio. Acres
bundesstaatlicher Gewésser vor der zukinftigen Férderung fossiler
Brennstoffe schiitzen sollen, die andere zielt auf die erneute Inkraft-
setzung eines Beschlusses von 2021, der den Schutz von ca. 130 Mio.
Acres im Arktischen und Atlantischen Ozean bestéatigt hatte.

Anleihen

Im Wochenverlauf gaben die 10-jdhrigen US-Renditen nach. Haupt-
grund waren der schwache PMI im Dienstleistungssektor (49,7, erw.
53; -3,2 ggu. Vm.) und das riicklaufige Verbrauchervertrauen (Univ.
Michigan) (64,7, erw. 67,8; -3,1 ggi. Vm.), die die einsetzende Erholung
im verarb. Gewerbe (PMI: 51,6, erw. 51,4; +0,2 ggi. Vm.) triibten. In
Europa legte die 10-jéhrige Bund im Vorfeld der deutschen Wahlen im
Wochenverlauf 4bp zu. In dieser Woche sind alle Blicke auf den PCE-
Deflator in den USA und die Koalitionsverhandlungen in Deutschland
gerichtet.

Bérsenklima und Anlegerstimmung

Borse

Trotz Korrektur an der Wall Street am Freitag eréffneten die europai-
schen Borsen heute getaktet durch den Dax, der den Wahlsieg der CDU
begriisste, im Plus. Die Fusion von Saipem/Subsea 7 und die Ubernah-
me von Just Eat Takeaway durch Prosus sorgten heute friih fir Schlag-
zeilen. An der Konjunkturfront stehen in den USA Immobilienstatistiken,
BIP und Core-PCE-Preisindex an, in der Eurozone der (endgliltige) VPI.
Wahrungen

Aufgrund des Siegs der konservativen Partei bei den deutschen Bun-
destagswahlen stieg der EUR auf EUR/USD 1,0530 bzw. EUR/CHF
0,9425 und stabilisierte sich heute Morgen bei 1,0500 bzw. 0,9405.
Gold verharrt weiter auf historisch hohen Niveaus bei 2.945%/Unze, UL
2.912%, WL 2.960%. Der CHF festigt sich gegentiber dem $ und handelt
unterhalb von 0,9000 bei 0,8990.
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Markte

Die triben US-Konjunkturdaten schickten die 10-jdhrigen Renditen
(-5bp), den USD (Dollar-Index: -0,3%) und US-Aktien (-1,8%) auf Talfahrt.
Andernorts zogen die 10-jahrigen Renditen (EUR: +4bp; CHF: +11bp)
an. Gleiches galt fir Aktien (Europa: +0,3%; Schwellenlénder: +2%).
Fir Auftrieb sorgten die erhoffte Konjunkturerholung in China und der
Ausgang der deutschen Wahlen, der Reformen einlduten kénnte. Gold
erzielte neue Rekorde (+1,1%). Diese Woche im Fokus: Hauserpreise
(FHFA und S&P Corelogic), Vertrauen der Privathaushalte, 2. BIP-Schat-
zung fiur das 4.Q., Auftrége fur langl. Wirtschaftsgiter und PCE in den
USA; EU-Vertrauensindizes (Wirtschaft, Industrie, Dienstleistungen) und
Fahrzeugzulassungen in der Eurozone; PMI des verarb. und des Dienst-
leistungsgewerbes in China.

Schweizer Markt

Diese Woche im Fokus: Beschaftigungsbarometer fiir das 4.Q. (BFS),
BIP fir das 4.Q. 2024 (Seco), Einzelhandelsumsatze im Januar 2025 und
Dienstleistungsumsétze im Dezember 2024 (BFS) und Konjunkturbarome-
ter fir Februar 2025 (KOF).

Ansonsten legen folgende Unternehmen Geschaftszahlen vor: Belimo,
Dormakaba, PSP, SIG Group, Alcon, Implenia, Adecco, Alpig, Emmi,
Georg Fischer, U-blox, Zehnder, Bossard, Bystronic, Feintool, Bachem,
Idorsia, Intershop, Kudelski, Swiss Re, Bucher, Schweiter, Holcim, VZ Hol-
ding, Bobst, Clariant und Sunrise.

Aktien

NOVO NORDISK (Core Holding): Die FDA strich das Antidiabetikum
Semaglutid (Ozempic/Wegovy) am Freitag von der Arzneimittel-Man-
gelliste. Diese positive Meldung wird voraussichtlich dazu fihren, dass
der Rezeptur-Herstellung durch Apotheken, die ein Medikament bei
Engpéssen nachmachen kénnen, einen Riegel vorgeschoben wird, und
dass die Zahl der Verschreibungen in den néachsten Wochen steigen
wird.

ROCHE (Core Holding) stellte seine verbesserte Technologie zur DNA-
Sequenzierung (Next Generation Sequencing, NGS) vor, die in der Bran-
che auf grosses Interesse stiess. Das Unternehmen hat mit seiner neuen
Sequencing by Expansion (SBX)-Technologie eine skalierbare, flexible
und extrem schnelle Methode zur Bestimmung der DNA-Sequenz eines
Molekils entwickelt, die die Zeit zwischen Entnahme und vollstandiger
Sequenzierung des Genoms von mehreren Tagen auf 7 Stunden ver-
kirzt. Die fur 2026 geplante Markteinflihrung ermdglicht Roche die Er-
schliessung eines Marktes von 6,4 Mrd. $, der jedes Jahr um 9% wéchst.

SIEMENS (peripherer Wert) verkaufte einen 2%-Anteil an seiner Medi-
zintechniktochter Siemens Healthineers im Einklang mit der geplanten
Teilverdusserung von Vermdgenswerten steht. Mit dem Erlés will Sie-
mens die Ubernahme des US-Softwareunternehmens Altair finanzieren.

Performance
Seit

Per 21.02.2025 14.02.2025 31.12.2024
SMI 12 948.60 0.85% 11.62%
Stoxx Europe 600 553.85 0.26% 9.11%
MSCI USA 5746.74 -1.83% 2.31%
MSCI Emerging 114730 1.96% 6.68%
Nikkei 225 38776.94 -0.95% -2.80%

Per 21.02.2025
CHF vs USD 0.8996 -0.19% 0.74%
EUR vs USD 1.0455 -0.51% 0.97%
10-Jahres-Rendite CHF (Niveau) 0.51% 0.40% 0.23%
10-Jahres-Rendite EUR (Niveau) 2.44% 2.40% 2.36%
10-Jahres-Rendite USD (Niveau) 4.43% 4.48% 4.57%
Gold (USD/Unze) 293145 1.07% 11.66%
Brent (USD/Barrel) 74.45 -0.75% -0.39%

Quelle: LSEG Datastream
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