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HOFFEN AUF MEDIKAMENTE UND IMPFSTOFFE
GEGEN COVID-19

Allgemeine Lage

An der Pandemie-Front ist es seit dem Ende des Lock-
downs zu einem Wiederanstieg der Fallzahlen gekom-
men. Es werden wieder restriktivere Massnahmen an-
geordnet, welche die Wirtschaftserholung geféhrden
kénnten. In Frankreich wird beispielsweise ab Septem-
ber eine Maskenpflicht in den Unternehmen gelten. Ein
Lockdown der Wirtschaft auf nationaler Ebene wird
aber nicht erwogen.

Der S&P 500 hat inzwischen eine neue historische
Bestmarke erklommen und die Bdrsen sehen dem
Ende des Monats mit einer gewissen Gelassenheit
entgegen. Beim Gold und den Edelmetallen ist es zu
einigen Gewinnmitnahmen gekommen, da die Risiko-
neigung der Anleger wieder zugenommen hat. Das
amerikanische Handelsdepartement hat am vergan-
genen Montag 38 Tochtergesellschaften des chinesi-
schen Technologiekonzerns Huawei in 21 Landern auf
seine schwarze Liste gesetzt. Damit wird dessen Zu-
gang zu Chips mit amerikanischer Technologie weiter
eingeschrankt. Die Spannungen zwischen Washing-
ton und Peking sind angesichts des wieder aufkom-
menden Optimismus in Zusammenhang mit der Ent-
wicklung von Medikamenten und Impfstoffen gegen
Covid-19 jedoch in den Hintergrund gertickt. US-Pra-
sident Donald Trump beabsichtigt, die Verfahren fur die
Markteinfihrung eines experimentellen Impfstoffs zu
beschleunigen, der von der Gesellschaft Astra Zeneca
in Zusammenarbeit mit der Universitat Oxford entwi-
ckelt wurde, womit er sich nattrlich auch eine positive
Auswirkung auf seinen Wahlkampf erhofft. Im Weiteren
hat die US-Arzneimittelbehdrde FDA am Wochenende
die Verwendung des Blutplasmas von geheilten Co-
vid-Patienten als Notfallbehandlung zugelassen.

Was die Branchenallokation betrifft, hat sich das Sze-
nario nicht verandert. Die Technologiewerte sind die

Das Wichtigste in Kiirze

Spitzenreiter. Sie profitieren von soliden Bilanzen und
einem Produktportfolio, das in Zeiten von Social Dis-
tancing auftrumpfen kann. Eine der wichtigsten Kom-
ponenten der amerikanischen Bdrsenrally ist zweifellos
Apple. Die Marktkapitalisierung des in Cupertino an-
sassigen Tech-Giganten hat soeben die Marke von
2 Bilionen US-Dollar Uberschritten. Zum Vergleich:
Dieser Wert entspricht der Gesamtheit des amerika-
nischen Finanzsektors und praktisch der doppelten
Borsenkapitalisierung des SMI. Mit einem Kurs-Um-
satz-Verhaltnis von 8 und einem P/E von 38 ist das
Unternehmen unbestritten sehr teuer geworden. Ins-
gesamt scheint dieser praktisch allgemeine Hohenflug
der Technologievaloren und einiger ausgewahlter Akti-
en, wie diejenigen des Autobauers Tesla, einer Verhal-
tensanderung zahlreicher Anleger zu entsprechen, die
sich nicht um die Fundamentaldaten scheren.

Am kommenden Donnerstag wird Fed-Président
Jerome Powell seine traditionelle Rede am jahrlichen
Fed-Wirtschaftssymposium in Jackson Hole halten.
Es werden Hinweise auf die Geldpolitik der US-No-
tenbank erwartet. Zurzeit verharren die langfristigen
Zinsen — die Rendite fUr 10-jahrige Staatsanleihen liegt
bei 0,64% — ungeachtet der positiven Wirtschaftstiber-
raschungen auf tiefem Niveau. Es Uberrascht daher
nicht, dass im Juli-Protokoll der Fed keine dringende
Anderung der Zinspolitik festgehalten wurde.
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Der SMI wird seine
Konsolidierung diese
Woche beenden.
Danach wird die weitere
Entwicklung besser
absehbar sein.
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BOHOO GROUP PLC: WENN ESG NACHHALTIGKEIT
VERSPRICHT, ABER NICHT HALT

Aktienkurs der Boohoo Group PLC (in GBP)
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Am 5. Juli enthtlite die britische Presse die
bestlrzenden Ergebnisse einer Umfrage Uber
die Arbeitsbedingungen bei Boohoo, einem
in Machester, UK, ansé&ssigen Online-Un-
ternehmen im Bereich « Fast Fashion». Dem
Unternehmen wird vorgeworfen, seinen An-
gestellten einen Stundenlohn von £3.50 zu
zahlen, der nicht einmal einem Drittel des
Mindestlohns in Grossbritannien entspricht.
Darliber hinaus hat der Onlinemodehandler
seine Tatigkeit auch wahrend des Lockdowns
infolge von COVID-19 fortgesetzt und keine
speziellen Hygienemassnahmen und auch
kein Social Distancing angeordnet. Nach der
Enthdllung dieser Missstande verlor der Titel
rund einen Drittel an Wert.

Die Geschichte ist unschdn. Noch schlimmer
ist jedoch die Tatsache, dass Boohoo zu den
am besten benoteten Unternehmen geméass
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ESG-Kriterien zéhlte und daher Bestandteil
zahlreicher Anlagefonds war. Wie ist so etwas
moglich? Ratingagenturen (wie MSCI oder
Sustainalytics) bewerten die Unternehmen
aufgrund einer Vielzahl von Kriterien, wobei
einige starker als andere gewichtet sind. Da-
her muss man sich vor diesen Ratings in Acht
nehmen. Sie sind ein Ausgangspunkt, durfen
aber keinesfalls als endgultiger Beweis fir
Nachhaltigkeit betrachtet werden. Das Rese-
arch im Bereich ESG geht weit Uber ein einfa-
ches Rating hinaus, und die Anleger muissen
bei der Selektion von Anlagen mit ESG-Stan-
dard vorsichtig sein.

Das Ziel einer nachhaltigen Anlage besteht
darin, Uber die finanzielle Rendite hinaus einen
positiven dkologischen und sozialen «Impact»
zu generieren. Mit einer Anlage in Boohoo
wurde weder das eine noch das andere er-
reicht.
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Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Die Daten stammen aus verlésslichen und aktuellen Quellen. Fir die Vollstandigkeit und Rich-
tigkeit der Angaben wird jedoch keine Gewahr geleistet. Finanzmérkte und Finanzprodukte unterliegen naturgeméss hohen Verlustrisiken, die sich als nicht
vereinbar mit der Risikotoleranz des Lesers erweisen kénnen. Aus dem allenfalls in diesem Dokument aufgefiihrten bisherigen Leistungsausweis kann nicht
auf die zuklnftige Performance geschlossen werden. Dieses Dokument stellt keine Empfehlung und kein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren
oder anderen Finanzprodukten fir den Leser dar, und es kénnen daher in keinem Fall Haftpflichtanspriiche flir die Bank daraus abgeleitet werden. Die Bank
behalt sich gegebenenfalls das Recht vor, von den Empfehlungen in diesem Dokument abzuweichen, insbesondere im Rahmen der Vermégensverwaltungs-
mandate flir ihre Kunden und bei der Verwaltung von bestimmten kollektiven Anlagen. Die Bank ist eine Schweizer Bank, die der Aufsicht und Regulierung
der Eidgentssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) untersteht. Sie verflgt nicht Uber die Bewilligung einer auslandischen Aufsichtsbehdrde und wird auch
von keiner solchen beaufsichtigt. Folglich kdnnen der Vertrieb dieses Dokumentes ausserhalb der Schweiz sowie der Verkauf von bestimmten Produkten an
Anleger mit Wohnsitz ausserhalb der Schweiz gewissen Beschrankungen oder Verboten gemass auslandischem Recht unterliegen. Es obliegt dem Leser, sich
diesbeziiglich Uber 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 lhre Position im Verhaltnis zum Inhalt dieser Publikation abzuklaren.




