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BERICHTSSAISON - ZUR HALBZEIT STEHT ES 1:0 FUR USA

Gut die Halfte der Unternehmen dies- und jenseits des Atlantiks haben mittler-
weile ihre Quartalszahlen vorgelegt — Zeit fur ein Zwischenfazit.

Zunachst: Es gab wieder einmal viele positive Uberraschungen. Das mag zum
Teil daran liegen, dass in den letzten 12 Monaten die Erwartungen der Analys-
ten an die Unternehmensergebnisse insgesamt heruntergenommen wurden.
Aber es sieht doch so aus, als ob das Gros der Unternehmen mit den viel-
schichtigen makrookonomischen Storfaktoren gut zurechtkomme. Zuletzt gab
es sogar wieder positive Revisionen fur die Zukunftsaussichten.

Wieder einmal zeigen sich US-amerikanische Unternehmen robuster als die
Europaischen. Wahrend in den USA (Stand 1.8.) circa 80 % der Unternehmen
in Bezug auf die Gewinne uberraschen konnten, waren es in Europa um die
50 %. Weniger unterschiedlich fielen die Umsatzzahlen aus: Hier konnten
sowohl in den USA als auch in Europa etwa die Halfte der Unternehmen mit
positiven Uberraschungen aufwarten.

Aufschlussreicher ist die Betrachtung auf Sektorebene: In den USA berichteten
die Unternehmen aus allen Sektoren von Gewinnen. Zyklische Konsumguter
fuhrten hier das Feld beim Gewinn- und Umsatzwachstum an, wohingegen sich
die Sektoren Energie und Gesundheitswesen am Ende des Feldes befanden.

In Europa hingegen ist das Bild bislang eher heterogen: So fiel die Uberra-
schung beim Gewinn- und Umsatzwachstum fur Finanzwerte, Industrieunter-
nehmen und Versorger besonders deutlich aus, wahrend die Unternehmen aus
den Sektoren Grundstoffe, Energie und Immobilien besonders negativ
abschnitten. Der geringe Anteil an positiven Uberraschungen steht im Wider-
spruch zu den bereits nach unten revidierten Korrekturen und der schlechteren
Stimmung zu Beginn der Saison. In Bezug auf die entsprechenden Kursreaktio-
nen, konnte man erkennen, dass positive Uberraschungen mit relativ vorsichti-
gen Kursbewegungen einhergingen, wahrend negative Uberraschungen starker
als Ublich bestraft wurden.

Insgesamt kann man sagen, dass diese Berichtssaison bislang deutlich besser
als beflirchtet ausfallt. In den USA profitiert die aggregierte Betrachtung der
Quartalsberichte von der Technologielastigkeit des Index: Den Technologiefir-
men wie Alphabet, Meta oder Intel nutzt der derzeitige Hype rund um die
Anpassung von Geschéaftsmodellen in Bezug auf kinstliche Intelligenz Uberpro-
portional. Nun sind die Augen der Anleger vor allem auf die in dieser Woche
berichtenden Schwergewichte wie Apple, Amazon oder AMD gerichtet. Die
Kurse jedenfalls zeugen von Optimismus der Anleger.

Marc Decker
Leiter Aktien bei Quintet Private Bank, Muttergesellschaft von Merck Finck

1 2. AUGUST 2023



Uber Merck Finck

Merck Finck begleitet komplexe Vermdgen von Privatkunden, mittelstandischen Unternehmen
sowie Institutionen wie Kirchen und Stiftungen. Fir diese Kunden bieten wir von

12 Standorten aus ein breites Spektrum gehobener Private Banking- und Vermégensverwal-
tungsdienstleistungen an — von Strategischer Vermdgensplanung Uber Vermdgensverwaltung
bis hin zur Beratung bei Vermdgens- und Unternehmensnachfolge und Stiftungsberatung.

Merck Finck ist Teil der Quintet Private Bank, die mit drtlichen Banken an 45 Standorten in
sechs europaischen Landern vertreten ist und ein Kundenvermdgen in Hohe von nahezu 100
Milliarden Euro verwaltet.
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