
Haupttrends:

Asiatische 
Börsen im 
Höhenflug

US-Arbeits-
marktzahlen 
besser als 
erwartet

Der SMI hat die 
10‘000-Punkte-Marke 
gut gehalten. Auf dieser 
Grundlage rechnen wir mit 
einer weiteren Erholung 
in Richtung von 10‘500 
Punkten.

Allgemeine Lage

Die Börsen starteten heute Montag fulminant 
in die neue Woche und setzen damit den Kurs 
von vergangener Woche fort, der bereits von 
einer robusten Performance der wichtigsten 
Börsenindizes geprägt war. Die asiatischen In-
dizes verzeichnen eine kräftige Hausse, wobei 
an der japanischen Börse vor allem die leichte 
Abschwächung des Yen gegenüber dem Dollar 
den grossen Exportvaloren im Automobil- und 
Technologiebereich Schub verliehen hat.

Weltweit scheinen die Daten zur Ausbreitung 
von Covid-19 jedoch alarmierend. Zahlreiche 
Länder, wie die USA, Indien und Brasilien, ver-
zeichnen eine wachsende Anzahl von Neuan-
steckungen. In verschiedenen Regionen wur-
den neue Lockdown-Massnahmen angeordnet; 
ein totaler Stillstand mit der Schliessung von 
Betrieben wie im März und April ist allerdings 
nicht sehr wahrscheinlich. Folglich sollten die 
Konsumausgaben dadurch nicht wirklich be-
einträchtigt werden. Im Fokus der Anleger ste-
hen andere Faktoren, wie die Hoffung auf eine 
rasche Erholung der Wirtschaft angesichts der 
jüngsten makroökonomischen Daten. Auch bei 
der Entwicklung eines Impfstoffs werden rasche 
Fortschritte erzielt, was Hoffnungen aufkommen 
lässt und damit auch den Risikoappetit der An-
leger fördert.

An den Anleihenmärkten setzt sich der Trend 
zu einer Verengung der Credit Spreads fort. 
So ist die Rendite der 10-jährigen italienischen 
Staatsanleihen auf 1,22% gesunken. Die Inter-

vention der wichtigsten Zentralbanken, die mit 
ihren massiven Liquiditätsspritzen eine Panik 
verhindern konnten, ist und bleibt eine wesent-
liche Stütze der Märkte. Im Weiteren belegt das 
Protokoll der Fed-Sitzung vom Monat Juni, dass 
die US-Währungsbehörden über die nächsten 
Etappen diskutieren und somit nicht bereit sind, 
diese Unterstützungsmassnahmen einzustellen.

An der Konjunkturfront lagen die US-Arbeits-
marktzahlen deutlich über den Erwartungen: 
Trotz der weiteren Verbreitung des Virus wurden 
im Juni 4,8 Millionen neue Arbeitsstellen ge-
schaffen, und die Arbeitslosenquote bildete sich 
auf 11% zurück. In Europa hat sich die Kontrak-
tion im Dienstleistungsbereich abgeschwächt. In 
Deutschland nahm der Auftragseingang in der 
Industrie im Mai im Vergleich zum Vormonat um 
10% zu. Diese Entwicklung stimmt zuversicht-
lich, obwohl der Einbruch innerhalb eines Jahres 
noch bei rund -30% liegt. In China verzeichnete 
der Konjunkturindikator für den Dienstleistungs-
sektor im Juni ein historisches Rekordniveau 
von 58,4 Punkten.
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Letzter Stand  0.95  1.06  10'125.84  3'294.38 12'528.18  5'007.14  5'935.98  3'130.01 10'207.63  22'306.48  1'033.09 

Trend 3 3 3 1 1 3 2 3 3 3 1

%YTD -2.25% -2.08% -4.63% -12.04% -5.44% -16.24% -21.30% -3.12% 13.76% -5.71% -7.32%
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Höchst      01/06/07  9'531.46
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Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Die Daten stammen aus verlässlichen und aktuellen Quellen. Für die Vollständigkeit und Rich-
tigkeit der Angaben wird jedoch keine Gewähr geleistet. Finanzmärkte und Finanzprodukte unterliegen naturgemäss hohen Verlustrisiken, die sich als nicht 
vereinbar mit der Risikotoleranz des Lesers erweisen können. Aus dem allenfalls in diesem Dokument aufgeführten bisherigen Leistungsausweis kann nicht 
auf die zukünftige Performance geschlossen werden. Dieses Dokument stellt keine Empfehlung und kein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren 
oder anderen Finanzprodukten für den Leser dar, und es können daher in keinem Fall Haftpflichtansprüche für die Bank daraus abgeleitet werden. Die Bank 
behält sich gegebenenfalls das Recht vor, von den Empfehlungen in diesem Dokument abzuweichen, insbesondere im Rahmen der Vermögensverwaltungs-
mandate für ihre Kunden und bei der Verwaltung von bestimmten kollektiven Anlagen. Die Bank ist eine Schweizer Bank, die der Aufsicht und Regulierung 
der Eidgenössischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) untersteht. Sie verfügt nicht über die Bewilligung einer ausländischen Aufsichtsbehörde und wird auch 
von keiner solchen beaufsichtigt. Folglich können der Vertrieb dieses Dokumentes ausserhalb der Schweiz sowie der Verkauf von bestimmten Produkten an 
Anleger mit Wohnsitz ausserhalb der Schweiz gewissen Beschränkungen oder Verboten gemäss ausländischem Recht unterliegen. Es obliegt dem Leser, sich 
diesbezüglich über seinen Status zu informieren und die ihn betreffenden Gesetze und Vorschriften einzuhalten. Wir empfehlen Ihnen, sich an ausgewiesene 
Spezialisten in der Rechts-, Finanz- und Steuerberatung zu wenden, um Ihre Position im Verhältnis zum Inhalt dieser Publikation abzuklären.
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vor allem in China, den USA und in Frankreich. 
Der Verkauf könnte auch durch die Befürchtung 
einer Ansteckung im öffentlichen Verkehr ange-
kurbelt werden.

Der europäische Index «Stoxx 600 Automobiles 
& Parts» ist gegenüber dem Tiefpunkt vom Mo-
nat März bereits um 50% angestiegen. Ein posi-
tives Signal ist die Tatsache, dass die Analysten 
damit begonnen haben, ihre Kursziele nach oben 
zu revidieren, nachdem diese während Monaten 
nach unten angepasst wurden. Im Durchschnitt 
werden die Aktien der Automobilhersteller mit 
einem hohen Abschlag (dem 0,71-fachen ihres 
Inventarswerts) gegenüber ihrem historischen 
Wert gehandelt. Auf Grundlage der Prognosen 
für 2021 ist der P/E von 10,7 ebenfalls attraktiv. 
Diese niedrigen Bewertungskennzahlen lassen 
auf eine bevorstehende Erholung schliessen.

Die Automobilindustrie wurde von der Corona-
krise hart getroffen. Die Kapazitäten der Her-
steller und die Zulieferbetriebe sind noch nicht 
voll ausgelastet. Folglich ist eine Beeinträch-
tigung des Marktes in verschiedenen Punk-
ten nach wie vor möglich, wie beispielsweise 
durch Subunternehmen, die an ihre finanziellen 
Grenzen gestossen sind, oder durch die Un-
terbrechung von Produktionsketten, die zu 
Lieferverzögerungen führen. Dazu kommen 
die zahlreichen Herausforderungen, mit de-
nen sich die Autobranche bereits vor der Kri-
se konfrontiert sah, wie die Standards für die 
CO2-Emissionen und die massiven Investitio-
nen für den Übergang zur Produktion von Elek-
trofahrzeugen.

Mit der Wiedereröffnung der Wirtschaft beginnt 
sich die Fahrzeug-Nachfrage wieder zu erholen, 
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