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Wohin gehen die Zinsen? Die Pleite der Silicon Valley Bank und
die CS-Ubernahme durch die UBS haben die Zinsmarkte verun-
sichert. Die Zinserwartungen und die aktuellen Renditen
schwanken seither stark. Patrick Hafeli, Fondsmanager Obliga-
tionen, beurteilt die aktuelle Zinslandschaft und erklart seine
Anlageprioritaten unter diesen Rahmenbedingungen.

Der Investment Talk der St.Galler Kantonalbank kann unter
https://www.sgkb.ch/de/boerse-maerkte/unsere-marktmei-
nung/investment-talks angeschaut werden.

Aktienmarkte

US-Aktienmarkte
Dow Jones: +0.30%, S&P500: +0.33%,
Nasdaq: +0.28%

Europaéische Aktienmarkte
EuroStoxx50: -0.53%, DAX: -0.11%,
SMI: -0.27%

Asiatische Markte
Nikkei 225: +0.45%, HangSeng: -0.75%,
S&P/ASX 200: -0.38%

Der Schweizer Aktienmarkt startete ruhig in die neue Han-
delswoche und notierte den ganzen Tag leicht unter dem
Schlusskurs von Freitag. Fur gréssere Ausschlage fehlte es an
Impulsen. Auch die am Nachmittag publizierte Industriestim-
mung im wichtigen US-Bundesstaat New York, welche sich
Uberraschend deutlich aufhellte, farbte nur leicht auf den hiesi-
gen Aktienmarkt ab. Die guten Wirtschaftszahlen kénnten die
US-Wahrungshiter in ihrer restriktiven Zinspolitik bestarken.
Bei den 20 SMI-Werten hielten sich Gewinner und Verlierer ge-
nau die Waage. Der Leitindex SMI ging 0.3% tiefer aus dem
Handel. Klarer Verlierer war der Bankensektor. Einerseits mach-
ten Gerlchte Uber eine scharfere Regulierung im EU-Banken-
sektor die Runde und andererseits sollen bei der Credit Suisse
(-4.4%) seit Bekanntgabe der Ubernahme durch die UBS
(-3.8%) Kundengelder in der Héhe von CHF 5 Mrd. Kundengel-
der abgeflossen sein. Auch die weiteren Finanztitel wie der
Ruckversicherer Swiss Re (-3.9%), der Private Equity-Spezialist
Partners Group (-3.4%) und die beiden Versicherer Swiss Life
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(-1.7%) und Zurich Insurance (-1.2%) liessen deutlich Federn.
An der Tabellenspitze hingegen notierte der Computerzubehor-
hersteller Logitech (+1.5%), der den Aufwartstrend vom letz-
ten Freitag damit fortsetzte. Mit Holcim (+1.0%) und Geberit
(+0.8%) standen zwei weitere Zykliker auf dem Podest. Unter-
sttzung erhielt der Leitindex auch von den Schwergewichten.
Novartis avancierte mit 0.7% am deutlichsten, gefolgt von
Nestlé (+0.6%) und Roche (+0.3%). Auf dem breiten Markt
fiel Julius Bar mit einem Rickgang von 5.6% auf. Allerdings
zahlte die Bank gestern die Dividende von CHF 2.60 aus. Aber
auch um die Dividende bereinigt schloss der Titel allerdings ne-
gativ (-1.5%).

Die amerikanischen Aktienmarkte konnten gestern mit
leichten Gewinnen aus dem Handel gehen. Der Leitindex Dow-
Jones, der marktbreite S&P500 sowie der technologielastige
Nasdaq schlossen allesamt mit einem leichten Anstieg von
0.3%. Auch die publizierten Konjunkturdaten konnten keine
grosseren Impulse liefern. Der regionale Stimmungsindikator
fur die US-Industrie, der Empire-State-Index, hellte sich im April
deutlich auf. Auch die Stimmung am Hausermarkt hat sich im
April verbessert. Dies dirfte die US-Zentralbank Fed darin be-
starken, den Zinserhéhungspfad weiter fortzusetzen. Auf Sek-
torenebene war die Immobilienbranche am deutlichsten ge-
sucht, gefolgt von Finanz, Industrie und Basiskonsum. Deut-
liche Abgaben verzeichneten hingegen die Kommunikations-
dienste sowie der Energiesektor. Auf Einzeltitelebene war der
Pharmakonzern Merck & Co. (-0.3%) mit einer Ubernahme im
Fokus. Das Unternehmen will die Biotech-Firma Prometheus
Biosciences fur rund USD 10.8 Mrd. kaufen. Die Aktien schnell-
ten daraufhin knapp 70% in die Hohe.

Die europaischen Aktienmarkte starteten mehrheitlich mit
leichten Abgaben in die neue Handelswoche. Der landertber-
greifende EuroStoxx50 verlor 0.5%, wahrend der franzdsische
CAC40 sowie der deutsche DAX um 0.3% bzw. 0.1% nachga-
ben. Im Gegensatz dazu konnten der britische FTSE100
(+0.1%) sowie der spanische IBEX35 (+0.2%) leichte Gewinne
verzeichne. Auf Sektorenebene verzeichneten die Branchen
Technologie sowie Finanzen die deutlichsten Abgaben. Die
Gewinnerliste wurde von den Grundstoffen, der Industrie,
den Basiskonsumgtitern sowie den Kommunikationsdiens-
ten angeflhrt.

Die Angaben in diesem Dokument und insbesondere die Beschreibung zu einzelnen Wertpapieren stellen weder eine Offerte zum Kauf der Produkte noch eine Aufforderung zu einer
anderen Transaktion dar. Sdmtliche in diesem Dokument enthaltenen Informationen sind sorgfaltig ausgewahlt und stammen aus Quellen, die vom Investment Center der St.Galler
Kantonalbank AG grundsatzlich als verlasslich betrachtet werden. Meinungsausserungen oder Darstellungen in diesem Dokument kdnnen jederzeit und ohne vorherige Ankiindigung
gedndert werden. Es wird keine Garantie oder Verantwortung bezliglich der Genauigkeit und Vollstdndigkeit der Informationen Gbernommen. Die St.Galler Kantonalbank AG ist von
der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht FINMA (Einsteinstrasse 2, 3003 Bern, Schweiz, www.finma.ch) reguliert und beaufsichtigt.
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Unternehmensberichte

Sika legte heute Morgen die Umsatzzahlen zum 1. Quartal
2023 vor. Der Bauchemie- und Klebstoffhersteller musste zwi-
schen Januar und Marz einen Umsatzriickgang von 3.0% auf
CHF 2.33 Mrd. hinnehmen. Dabei schmalerten negative Wah-
rungseffekte von 4.2% das Ergebnis. In Lokalwdhrungen er-
reichte Sika ein Wachstum von 1.2%. Die dynamischeren
Markte in den Regionen Americas und Asien/Pazifik kompen-
sierten dabei die schwachere Entwicklung in Europa. Das Seg-
ment Global Business wuchs deutlich Gber dem Markt und er-
neut zweistellig. Das Management bestatigt die Ziele fir das
laufende Jahr, in dem eine Umsatzsteigerung in Lokalwahrung
von 6% bis 8% sowie eine Uberproportionale EBIT-Steigerung
(ohne Berlicksichtigung von der MBCC-Ubernahme) angepeilt
wird. Die MBCC-Akquisition befindet sich gemass Sika auf der
Zielgeraden und ein Abschluss der Transaktion wird weiterhin
im ersten Halbjahr 2023 erwartet. Mit dem vorgelegten Zahlen-
set konnten die Analystenerwartungen knapp nicht erreicht
werden.

Kapitalmarkte
Renditen 10 J: USA: 3.593%); DE: 2.467%; CH: 1.055%

Solide Konjunkturdaten aus den USA liessen gestern die Rendi-
ten der richtungsweisenden 10-jahrigen US-Staatsanleihen wie-
der ansteigen. Die Industriestimmung im Bundesstaat New York
sowie die Stimmung am US-Hausermarkt hellte sich auf. Die
besser als erwartet ausgefallenen Daten erhohen die Wahr-
scheinlichkeit, dass die amerikanische Notenbank Fed die Zin-
sen im Mai weiter erh6hen wird. Die Renditen liegen aber wei-
terhin deutlich unter dem Niveau von Anfang Marz.

Wahrungen

US-Dollar in Franken: 0.8979
Euro in US-Dollar: 1.0936
Euro in Franken: 0.9820

Der US-Dollar profitierte zum Wochenauftakt von robusten
Konjunkturdaten. Die Erwartung, dass die Fed noch langer eine
restriktive Geldpolitik verfolgen konnte, stiitzten den US-Dollar.
Entsprechend konnte der Greenback sowohl zum Schweizer
Franken als auch zum Euro zulegen.

Rohstoffmarkte

Olpreis WTI: USD 80.97 pro Fass
Goldpreis: USD 1997.92 pro Unze

Der Goldpreis fiel am gestrigen Handelstag wieder unter die
Marke von 2000 US-Dollar. Die gestiegenen US-Zinserwartun-
gen setzten das gelbe Edelmetall etwas unter Druck. Der Preis
der Olsorte WTI halt sich weiterhin oberhalb der 80-Dollar-
Marke. In den vergangenen Wochen hatte sich der Erddlpreis
noch von seinem Einbruch Mitte Marz erholt, zuletzt aber an
Auftrieb verloren. Ausschlaggebend fir die jingste Erholung ist
vor allem eine Uberraschende Forderkirzung einiger Staaten
aus dem Olverbund Opec+. Die besser als erwarteten Daten aus
China stltzen den Olpreis heute Morgen.

Wirtschaft

USA: Uni Michigan - Konsumentenvertrauen (April)
letztes: 62.0; erwartet: 62.1; aktuell: 63.5

Die Stimmung unter den US-Verbraucher und Verbraucherin-
nen hat sich starker als erwartet aufgewertet. Grund fir die ver-
besserte Stimmung ist die aktuelle Lage, welche besser einge-
schatzt wird als im Vormonat. Die kurzfristigen Inflationserwar-
tungen sind allerdings weiter gestiegen. Auf Sicht von einem
Jahr erwarten sie eine Inflationsrate von 4.6%. Im Marz lagen
die Erwartungen noch bei 3.6%.

China: Bruttoinlandsprodukt YoY (1. Quartal)
letzte: 2.9%; erwartet: 4.0%; aktuell: 4.5%

Gemass den heute Morgen publizierten Zahlen des Statisti-
kamts ist Chinas Wirtschaft im ersten Quartal 2023 um 4.5%
im Vergleich zur Vorjahresperiode gewachsen. Nach der Aufhe-
bung der strengen Covid-Restriktionen wurde mit einer Wachs-
tumsbelebung gerechnet, dies ist nun etwas starker als erwartet
ausgefallen. Im Vergleich zum 4. Quartal wuchs die Wirtschaft
um 2.2%, nach einem Nullwachstum zuvor. Die privaten Kon-
sumausgaben spielten eine wichtige Rolle bei der Wachstums-
belebung, da die Einzelhandelsumsatze im Marz um 10.6%
stiegen und damit Gber den Erwartungen lagen.
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