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Aktienmarkte

US-Aktienmarkte
Dow Jones: -0.26%, S&P500: -0.16%,
Nasdaq: -0.13%

Europadische Aktienmarkte
EuroStoxx50: -0.18%, DAX: 0.01%,
SMI: +0.16%

Asiatische Markte
Nikkei 225: -1.34%, HangSeng: -0.23%,
S&P/ASX 200: -0.40%

Der Schweizer Aktienmarkt beendete den Handelstag ges-
tern mit leichten Kursgewinnen. Der SMI eréffnete nach den
negativen US-Vorgaben vom Dienstag im Minus, wechselte
aber am Nachmittag das Vorzeichen und beendete den Tag
0.2% fester. Im Leitindex hielten sich Gewinner und Verlierer
ungefahr die Waage. Gefragt waren mit Swisscom (+2.0%),
Givaudan (+1.4%) sowie den Schwergewichten Nestlé
(+0.7%) und Novartis (+0.5%) vor allem defensive Werte. An
der Indexspitze erhielten die Aktien von Credit Suisse (+2.3%)
nach dem Taucher vom Vortag wieder etwas Aufwind. Die Ak-
tien von Lonza schlossen 0.5% hoher. Der Auftragsfertiger
profitierte von Umschichtungen aus dem kleineren Konkurren-
ten Siegfried (-10.3%), nachdem dieser mit seinen gestern
vorgelegten Zahlen die Erwartungen verfehlte. Auf der Verlie-
rerseite standen im Leitindex Wachstumswerte wie Partners
Group (-0.5%), Alcon (-0.7%) und Sonova (-0.8%). Swiss
Life (-0.4%) und UBS (-1.3%) gehorten ebenfalls zu den
schwacheren Werten. Das Schlusslicht bildeten die Aktien von
Logitech, die nach einer Rating-Abstufung eines Brokers um
3.6% nachgaben. Im breiten Markt avancierten die Aktien von
Schindler nach den besser als erwarteten Jahreszahlen um
8.5%. Die Aktien von Aryzta gewannen 5.2% dazu, nachdem
der Backwarenkonzern gestern die vorzeitige Riickzahlung der
ausstehenden Hybrid-Anleihe ankindigte. Bei Straumann (-
2.9%) setzten sich die Gewinnmitnahmen einen Tag nach der
Zahlenvorlage fort.

Nach den jangsten Verlusten reagierten die amerikanischen
Aktienmarkte verhalten auf die gestrige Veroffentlichung des
jungsten Notenbank-Protokolls. Wie erwartet, sprachen sich die
meisten Fed-Mitglieder flr eine weitere Zinserhéhung von
0.25% aus. Ein paar tendierten sogar zu einem 0.5%-Schritt.
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Eine Zinspause wird derzeit aber noch nicht in Betracht gezo-
gen. Die Zinsen und der Aktienmarkt zeigten sich entsprechend
wenig verandert. Der DowlJones gab 0.3% nach, wahrend der
S&P500 um 0.2% zuriickfiel. Der Nasdaq ging mit einem Plus
von 0.1% aus dem Handel. Im Fokus standen unter anderem
die Aktien des IT-Sicherheitsunternehmens Palo Alto, die nach
besser als erwarteten Quartalszahlen um 12.5% zulegten. Intel
kiindigte gestern eine Kirzung der Quartalsdividende um 2/3
auf USD 12.5 Cents pro Aktie an. Die Kirzung erfolgt im Rah-
men des bereits angekiindigten Kostensenkungsprogrammes,
mit dem der Chipkonzern bis 2025 USD 8 bis 10 Mrd. einsparen
will. Die Aktie gab 2.3% nach.

Die europaischen Aktienmarkte setzten zur Wochenmitte ih-
ren jingsten Korrekturkurs fort. Die Zinssorgen wurden unter
anderem durch die jingsten Inflationszahlen aus Deutschland
und ltalien befeuert, die sich weiterhin auf hohem Niveau be-
finden. Der EuroStoxx50 konnte am Nachmittag einen Teil der
morgendlichen Verluste wettmachen und schloss 0.2% tiefer.
Deutlich starker bergab ging es fir den britischen FTSE 100,
der 1.1% verlor. Der spanische IBEX 35 und der italienische
FTSE MIB gaben 1.1% respektive 0.6% nach. Dies war unter
anderen den schwachen Finanzwerten geschuldet, die euro-
paweit zusammen mit Grundstoffen und Energie zu den
schwachsten Titeln gehdrten. Gefragt waren dagegen Aktien
aus der Bereichen Basiskonsum und Kommunikations-
dienste. Im Grundstoffbereich gehdrten erneut die Minenun-
ternehmen zu den schwachsten Werten. Rio Tinto verfehlte
gestern mit den Zahlen die Erwartungen und kindigte eine Di-
videndenklrzung an, worauf die Aktien 7.4% einbussten.

Unternehmensberichte

Cembra Money Bank prasentierte heute Morgen die Zahlen
zum Geschaftsjahr 2022. Die Konsumkredit-Spezialistin stei-
gerte den Reingewinn um 5% auf CHF 169.3 Mio. Der Netto-
ertrag stieg um 4% auf CHF 508.9 Mio., wahrend der Zinser-
trag bei CHF 356 Mio. auf dem Vorjahresniveau verharrte. Die
Forderungen gegeniiber Kunden konnten um 5% auf CHF 6.52
Mrd. erhoht werden. Samtliche Geschaftsbereiche trugen zum
soliden Ertragswachstum bei. Die Anzahl herausgegebener Kre-
ditkarten reduzierte sich im Rahmen des wegfallenden Migros
Cumulus-Vertrages um 2% auf 1.05 Mio. Rund die Halfte der
friheren Cumulus-Kunden konnten in das neue Certo-Angebot
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von Cembra Uberfihrt werden. Den Aktionaren wird eine Erho-
hung der Dividende um 10 Rappen auf CHF 3.95 pro Aktie vor-
geschlagen. Fur 2023 rechnet Cembra mit einer stabilen Ge-
schaftsentwicklung. Der Nettoertrag soll mindestens so stark
wachsen wie die Schweizer Wirtschaftsleistung. Das Eigenkapi-
talrenditeziel von 13% bis 14% und die Mittelfristzielsetzung
wurden bestatigt. Das Zahlenset fallt leicht besser aus, als von
den Analysten erwartet.

Die Deutsche Telekom steigerte den Konzernumsatz im letz-
ten Jahr um 6.1% auf EUR 114.4 Mrd. Damit wurden die im
Jahresverlauf mehrfach erhohten Ziele erreicht. Positiv wirkte
sich etwa das starke Ergebnis der Tochter T-Mobile US aus. Im
Heimmarkt Deutschland profitierte der Konzern von einem
wachsenden Mobilfunkgeschaft und neuen Breitbandkunden.
Der operative Gewinn vor Abschreibungen (EBITDA AL) nahm
um 7.7% auf EUR 40.2 Mrd. zu. Der Cashflow vor Abschrei-
bungen erhohte sich um 30% auf EUR 11.5 Mrd. Der bereinigte
Konzerngewinn stieg um 55% auf EUR 9.1 Mrd. Wie bereits im
November angekindigt, wird eine Dividendenerhéhung auf
EUR 0.70 pro Aktie vorgeschlagen. Fir 2023 rechnet der Tele-
kom-Konzern mit einem Anstieg des EBITDA AL auf EUR 40.8
Mrd. Beim Cashflow vor Abschreibungen wird ein Anstieg auf
mindestens EUR 16 Mrd. veranschlagt. Das Zahlenset Ubertrifft
die Analystenerwartungen.

Fresenius SE prasentierte gestern die Zahlen zum abgelaufe-
nen Geschaftsjahr 2022. Zudem kiindigte der Gesundheitskon-
zern eine Vereinfachung der Unternehmensstruktur an, die un-
ter anderem eine Fokussierung auf das Klinikgeschaft Helios
und die Flissigmedizinsparte Kabi umfasst. Genauere Plane in
Bezug auf die Dialyse-Sparte FMC blieb der Konzern hingegen
vorerst schuldig. 2022 stieg der Umsatz von Fresenius um 9%
auf EUR 40.8 Mrd. Bereinigt um einen positiven Wahrungsein-
fluss von 5% betrug das Wachstum 4%. Der bereinigte opera-
tive Gewinn auf Stufe EBITDA verringerte sich hingegen wah-
rungsbereinigt um 6% auf EUR 6.8 Mrd. Der Riickgang war vor
allem auf die Kosten- und Lohninflation zurlickzufihren. Unter
dem Strich nahm der Reingewinn vor Sondereinflissen um
12% auf EUR 1.7 Mrd. ab. Im laufenden Jahr 2023 rechnet das
Management um den neuen CEO Michael Sen mit einem orga-
nischen Umsatzwachstum im niedrigen bis mittleren einstelli-
gen Prozentbereich. Beim EBIT wird hingegen wegen des wei-
terhin anspruchsvollen Umfelds mit einer stabilen Entwicklung
oder bis zu einem Rlckgang im mittleren einstelligen Prozent-
bereich gerechnet. Das Zahlenset verfehlte insbesondere beim
Ausblick die Analystenerwartungen, worauf die Aktie gestern
4.4% nachgab. Die Dialyse-Tochter FMC schloss 7.3% hoher.

Danone veroffentlichte gestern ebenfalls die Jahreszahlen. Der
Lebensmittelkonzern steigerte den Umsatz 2022 um 13.9% auf
EUR 27.6 Mrd. Auf vergleichbarer Basis betrug das Wachstum
7.8%. Preiserhdhungen trugen 8.7% bei, wahrend die verkauf-
ten Volumen leicht riicklaufig waren. Das Umsatzwachstum er-
reichte das obere Ende der Unternehmensprognose von 7% bis
8% und Ubertraf auch die Analystenerwartungen. Trotz den
Preiserhohungen sank die bereinigte operative Marge um 150

Basispunkte auf 12.2%, belastete durch die Inflation auf der
Kostenseite. Unter dem Strich verblieb ein bereinigter Reinge-
winn von EUR 2.2 Mrd., 1.9% hoher als im Vorjahr. Im laufen-
den Jahr 2023 rechnet Danone mit einer vergleichbaren Um-
satzentwicklung sowie mit einer leichten Margensteigerung im
Vergleich zum Vorjahr. Die Aktie schloss gestern 4.5% hoher.

Kapitalmarkte
Renditen 10 J: USA: 3.916%); DE: 2.516%; CH: 1.384%

Gestern stand ganz im Zeichen der Ver&ffentlichung des Proto-
kolls der letzten Sitzung der US-Notenbank. Dieses soll Auf-
schluss darliber geben, wie die US-Notenbank mit der aktuellen
Preisentwicklung umgehen will. Die letzte Notenbanksitzung
fand allerdings kurz vor der Verdffentlichung wichtiger Daten
wie dem Arbeitsmarktbericht sowie der Detailhandelsumsatze
statt. Diese sind beide Uber erwarten gut ausgefallen und fihr-
ten dazu, dass viele Marktteilnehmer mehr Zinserhéhungen als
noch zuletzt erwarten. Das Fed-Protokoll zeigt, dass samtliche
Mitglieder weitere Zinserhéhungen begrussten. Sie bestatigten
auch unsere Sichtweise, dass die US-Notenbank die Leitzinsen
erst wieder senken wird, wenn die Datenlage Uberzeugend ge-
nug ist, dass die Inflation sich wieder der 2%-Grenze nahert.

Wahrungen

US-Dollar in Franken: 0.9295
Euro in US-Dollar: 1.0624
Euro in Franken: 0.9876

Der Euro notiert gegenlber dem Schweizer Franken weiter
schwacher und befindet sich unterdessen deutlich unter Paritat.
Hintergrund der Schwache dirften in erster Linie die weiterhin
hohen Inflationszahlen sein. In Deutschland wurden gestern die
bereits vorab geschatzten Zahlen flir Januar bestatigt. Somit no-
tiert die Inflation in der wichtigsten Okonomie der Eurozone mit
9.2% weit Uber dem fur die Zentralbank komfortablen Niveau
von knapp 2%. Gleichzeitig ist das Zinsniveau in der Eurozone
weiterhin vergleichsweise tief, was aktuell zu einem erheblichen
Kaufkraftverlust der Konsumenten fuhrt.

Rohstoffmarkte

Olpreis WTI: USD 74.09 pro Fass
Goldpreis: USD 1832.11 pro Unze

Der Erdolpreise der Sorte WTI notiert wieder unter der 75-Dol-
larmarke. Uber die letzten Wochen bewegte sich der Preis in
einem relativ engen Preisband zwischen rund 72 US-Dollar und
82 US-Dollar. Die Lagerbestande in den USA sind weiter ange-
stiegen, was entsprechend auf den Preis driickt. Gleichzeitig
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kommt mit der gestiegenen Erwartung an weitere Leitzinserho-
hungen auch die Sorge auf, dass die US-Wirtschaft hérter lan-
den wird, als urspringlich angenommen. Dies driickt den Ol-
preis.

Wirtschaft

Deutschland: IFO Geschaftsklimaindex (Feb.)
letzter: 90.1; erwartet: 91.2; aktuell: 91.1

Das Geschaftsklima hat sich im Februar in Deutschland deutlich
aufgehellt. Sowohl die aktuelle Geschaftslage wie auch die Zu-
kunftsaussichten hellen sich geméass den Unternehmern auf.
Die Grlinde durften einerseits in der deutlich entspannteren
Energiesituation liegen. Dies zeigt sich im bereits deutlich ge-
sunkenen Gaspreis und den weiterhin hohen Reserven. Ande-
rerseits hilft die Offnung Chinas, die Probleme bei den Liefer-
ketten zu entspannen.
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