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Korrektur an den Aktienmarkten

Allgemeine Lage

In der vergangenen Woche verzeichneten die wichtigsten
Aktienmarkte eine Korrektur. Daflir verantwortlich

waren vor allem die beflirchteten Zinserhéhungen

und die moglichen Enttduschungen bei den
Unternehmensergebnissen vor dem Hintergrund der durch
die Verbreitung der Omikron-Variante gepragten Covid-19-
Pandemie. Von den Kursriickgédngen betroffen waren vor
allem die Industrie- und Technologiewerte, wahrend die
Schwellenldndermarkte aufgrund des schwacheren Dollars
eine positive Performance von +2,5% verzeichneten.

Die Erddlwerte setzen ihre positive Entwicklung zu

Beginn dieser Woche fort, nachdem sich der saudische
Energieminister als nicht besorgt Uber die Héhe der
Rohdlpreise gedussert hatte.

Der Inflationsdruck hat mehr an Breite und Tiefe
zugenommen, als urspringlich erwartet; mehr als die
Halfte der Komponenten weisen Uber ein Jahr einen
Preisanstieg von mehr als 5% auf. Die Gesamtinflation
kénnte daher noch lange Uber dem Zielwert der

Fed von 2% liegen, was die Sache fir die US-
Notenbank erschwert. Nachdem im Dezember bei den
Konsumenten- und Produzentenpreisen Rekordniveaus
verbucht wurden, scheint die US-Notenbank bereit,
ihre Leitzinsen im laufenden Jahr dreimal zu erhohen,
sobald das Anleihekaufprogramm abgeschlossen ist.
Einige Marktbeobachter rechnen sogar mit zusé&tzlichen
Leitzinsanhebungen, was die Anleger beunruhigt.

Der Inflationsdruck hat mehr an Breite und Tiefe
zugenommen, als urspriinglich erwartet.

Die US-Grossbanken haben die Berichtssaison mit ihren
Quartalsergebnissen erdffnet. Die Zahlen liegen Uber
den Konsenserwartungen, sind jedoch durchwachsen.
Waéhrend Wells Fargo aufgrund der zunehmenden
Kreditnachfrage einen Gewinnsprung von 85%
realisierte, verzeichneten JP Morgan und Citigroup einen
Gewinnriickgang von 26% bzw. 14%, da die Ertrége

aus dem Wertpapierhandel schwécher ausfielen. Der
Vermoégensverwaltungsriese Blackrock verzeichnete
einen Anstieg der Vermdgenswerte von 15% auf neue
Hoéchststdnde und Uberschritt die Marke von 10 Billionen
US-Dollar.

Die Zahlen der US-Grossbanken liegen tiber den
Konsenserwartungen, sind jedoch durchwachsen.

Das chinesische BIP fir das vierte Quartal 2021 lag

mit einem Anstieg von 4% im Jahresvergleich Uber den
Erwartungen, fiel gegeniiber dem Vorquartal jedoch
schwacher aus. Wahrend die Industrieproduktion im
Jahresvergleich einen Anstieg von 9,6% verbuchte,
schwachten sich der Konsum und der Immobiliensektor
ab. Die chinesische Wirtschaft steht zurzeit unter
dreifachem Druck: der Angebotsschock, die
schrumpfende Nachfrage und die Probleme mit der
Uberschuldung einiger Immobilienunternehmen
belasten das Land. Daher intervenierte die chinesische
Zentralbank, indem sie insbesondere den Zinssatz

fir einjdhrige Kredite um 10 Basispunkte auf 2,84%
senkte. Damit sollen die Kreditkosten verringert und die
Kreditvergabe an die Haushalte gefordert werden.
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Der SMI befindet sich in einer
Korrekturphase mit einer ersten

Unterstitzung bei 12’300 Punkten.
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Das Wichtigste in Kiirze

EURO Mscl
USD/CHF EUR/CHF SMmi STOXX 50 DAX 30 CAC 40 FTSE 100 S&P 500 NASDAQ NIKKEI Ehlnn:;gssg
Letzter Stand 0.91 1.04 12'525.63 4'272.19 15'883.24 7'143.00 7'542.95 4'662.85 14'893.75 28'124.28 1'257.46
Trend » » A4 » » » 4 4 ) 4 4 )
%YTD 0.20% 0.60% -2.72% -0.61% -0.01% -0.14% 2.15% -217% -4.80% -2.32% 2.07%
(Daten vom Freitag vor der Publikation)
Der Nasdaq - eine andere Sicht der Realitdt -
Statistik zum Nasdag-Index
2021 war ein gutes Jahr fir die Aktie.nmérkte mi.t Indizes,.die.zurn Teil Perf. 2021 TR (USD) 20919,
mehrmals neue Hochststande verzeichneten. Diese Realitdt ist jedoch
irreflihrend. Hinter der Oberflache verbergen sich sehr unterschiedliche Anzahl Titel 3’664
Marktentwickl . . .
arktentwiciiungen Anzahl Titel mit 2’807
Von den 3664 Titeln des Nasdaq Uben nur die zehn gréssten Werte, Performance (Gesamtjahr)
aus denen er sich zusammensetzt, einen wirklichen E.influss auf seine P erf. <0 50%
Performance aus. So verdankt der Index die 2021 erzielte Performance von
22% vor allem Aktien wie Google (65%), Microsoft (52%), Apple (35%) oder Perf. <-20% 36%
Nvidia (125%).
(125%) Perf. < -50% 18%

Wird die Performance der Nasdag-Aktien mit einer Performance Uber das
gesamte Jahr analysiert (2807 Titel), so verzeichneten 50% davon eine
negative Performance, wobei die Performance bei einem Drittel schlechter
als -20% und bei einem Funftel schlechter als -50% ausfiel. Dies zeigt, dass die Indexperformance verzerrt ist und die Marktrealitat
nicht richtig widerspiegelt.

In der Schweiz, wo die Performance des SMI von der Performance der drei Schwergewichte Roche, Nestlé und Novartis abhéngt,
liegen die Verhaltnisse ahnlich. Bei den amerikanischen Indizes sind es die berihmten GAFAM, die den Trend diktieren.

Es ist daher wichtig, sich nicht von der Indexperformance blenden zu lassen und sich dartiber bewusst zu sein, was unter der
Oberflache vor sich geht, wo sich das Schicksal der einzelnen Unternehmen sehr stark unterscheidet. Die Fondsmanager miissen
bei der Titelauswahl Geschicklichkeit und Vorsicht kombinieren, wenn sie nicht schlechter als ihre Benchmark abschneiden wollen.
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Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Die Daten stammen aus verlasslichen und aktuellen Quellen. Fir die Vollsténdigkeit und Richtigkeit der Angaben wird jedoch keine Gewahr geleistet. Finanzmarkte und
Finanzprodukte unterliegen naturgeméss hohen Verlustrisiken, die sich als nicht vereinbar mit der Risikotoleranz des Lesers erweisen konnen. Aus dem allenfalls in diesem Dokument aufgefiihrten bisherigen Leistungsausweis kann nicht auf
die zukuinftige 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 kdnnen daher in keinem Fall
Haftpflichtanspriiche fiir die Bank daraus abgeleitet werden. Die Bank behélt sich gegebenenfalls das Recht vor, von den Empfehlungen in diesem Dokument abzuweichen, insbesondere im Rahmen der Vermégensverwaltungsmandate

fur ihre Kunden und bei der Verwaltung von bestimmten kollektiven Anlagen. Die Bank ist eine Schweizer Bank, die der Aufsicht und Regulierung der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) untersteht. Sie verfiigt nicht tiber die
Bewilligung einer ausléndischen Aufsichtsbeh6rde und wird auch von keiner solchen beaufsichtigt. Folglich kénnen 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 ausléndischem Recht unterliegen. Es obliegt dem Leser, sich diesbeziiglich tiber 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 Verhaltnis zum Inhalt dieser Publikation abzukléren.

Banque Bonhbte & Cie SA — Neuchatel, Bern, Biel, Genf, Lausanne, Solothurn, Zirich bonhote.ch
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