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FUr die Finanzmérkte verlief der Start der zweiten Amtszeit von Donald Trump unter den besten Vorzeichen;
der S&P 500 verzeichnete in der vergangenen Woche ein neues Allzeithoch. Sogar die européischen
Mérkte erholten sich, gestutzt auf den Banken- und Luxusgutersektor.

Wirtschaftsdaten stimmen eher zuversichtlich

Diese Performance ist nicht allein auf die eher zuversichtlich stimmenden
Wirtschaftsdaten und den besser als erwarteten Start der Berichtssaison
zurUckzuflihren. Der entschieden versdhnlichere Ton von US-Prasident
Trump in Bezug auf die Zdlle hat wesentlich dazu beigetragen.

Bei den Wirtschaftsindikatoren entsprachen die Verbraucherpreise den
Erwartungen; sie lagen im Jahresvergleich bei 2,90% in den USA und bei
2,40% in Europa. Der Arbeitsmarkt bleibt robust, ohne einen Preisdruck
zu verursachen. Auch die Einkaufsmanagerindizes (PMI) stimmen
zuversichtlich. In den USA verlangsamten sich der Composite-Index und
der Index fur den Dienstleistungssektor leicht auf 52,4 bzw. 52,8 Punkte,
wahrend der Index fUr das verarbeitende Gewerbe wieder Uber die Marke
von 50 Punkten und damit in den Wachstumsbereich anstieg. Auch in
Europa liegt der PMI Composite wieder knapp Uber 50 Punkten.

Nun stellt sich die Frage, ob der Prasident Trump verséhnlicher sein wird
als der Kandidat Trump oder ob er seinen Fokus zurzeit einfach auf etwas
anderes ausgerichtet hat. Seit seinem Amtsantritt soll der US-Prasident
bereits rund 50 Dekrete unterzeichnet haben. 26 davon wurden am 20.
Januar erlassen, ein Rekord fUr einen Prasidenten an seinem ersten Tag
im Oval Office.

Wie erwartet setzte Donald Trump die US-Notenbank Fed und die
anderen Zentralbanken unter Druck, indem er in seiner Rede am
Weltwirtschaftsforum in Davos eine deutliche Senkung der Zinssétze
forderte. Das Risiko kdnnte genau hier liegen, in einem Verlust der
Unabhangigkeit der Zentralbanken.

Das Wichtigste in Klrze

Kehrtwende bei den Zollen

Nachdem Donald Trump am 21. Januar die Einfuhrung von Zdllen in Hohe
von 10% auf chinesische Waren ab dem 1. Februar angekiindigt hatte
(auf seinem Programm standen urspringlich 60%), erklarte er am 24.
Januar nach einem Gesprach mit Xi Jinping, dass er die Einfihrung dieser
Zolle lieber vermeiden wolle, womit er andeutete, dass die Entscheidung
rickgéangig gemacht werden konnte.

Zum heutigen Zeitpunkt handelt es sich lediglich um Ankindigungen,
Vorschlége oder Dekrete. Die Rechtshandlung, mit der die Inkraftsetzung
der Zolle bestatigt wird, ist die Verdffentlichung eines Prasidialerlasses
(Presidential Proclamation) im «Federal Register», der auf eine Konsultation
folgt und die Einzelheiten zu den betroffenen Produkten, der Hohe der
Z8lle und dem Datum des Inkrafttretens enthélt. Alles andere ist nur
Schaumschlégerei.

In diesem Umfeld legte der S&P 500 um 1,74% zu, der Nasdaq um 1,65%.
Der Stoxx Europe 600 verbuchte ein Plus von 1,23%. Der Terminkalender
fUr die letzte Januarwoche ist reich befrachtet. Es stehen verschiedene
geldpolitische Entscheidungen an, am Mittwoch in den USA und am
Donnerstag in Europa. Am Freitag wird in den USA der PCE-Preisindex fur
den Monat Dezember verdffentlicht. Was die Berichtssaison anbelangt,
so werden in Europa Unternehmen wie LVMH, ASML und SAP ihre
Zahlen présentieren, in den USA sind es Microsoft, Meta, Tesla, Apple
und Amazon.

Swiss Market Index (SMI)

Der SMI ist auf einen wichtigen Widerstand gestossen, was
etwas Raum fUr eine kleine Konsolidierung in Richtung der
Marke von 12’111 Punkten I&sst. FUr ein anhaltend positives
Momentum sprechen sowohl der RSI als auch der MACD.
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Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Die Daten stammen aus verlasslichen und aktuellen Quellen. Fir die Vollstandigkeit 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 zukiinftige 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 flr die Bank daraus abgeleitet werden. Die Bank behélt sich gegebenenfalls das Recht vor, von den Empfehlungen in diesem Dokument abzuweichen, insbesondere im Rahmen der Vermdgensverwaltungsmandate
flir 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 verflgt nicht tber die
Bewilligung einer auslandischen Aufsichtsbehérde 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 geméss ausléndischem Recht unterliegen. Es obliegt dem Leser, sich diesbezlglich tber 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 abzuklaren.
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