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Achterbahnfahrt

Nach dem rabenschwarzen
2022 brachte 2023 den Fi-
nanzmarkten die erhoffte,
aber volatile Erholung. Getrie-
ben wurden Obligationen- und
Aktienmérkte vor allem von
Hoffnungen, dass der Zinsgip-
fel erreicht sei und die Noten-
banken als Folge der abflauen-
den Inflation keine weiteren
Zinserhohungen vornehmen
miissen. Das Rezessionsge-
spenst ist ebenfalls noch nicht
aus dem Schrank gesprungen.

Dividendenpapiere erlebten
im vergangenen Jahr eine
Achterbahnfahrt. Fast schul-
buchmissig haben die meisten
Aktienmairkte im Oktober eine
schlechte Borsenphase einge-
zogen. In den letzten beiden
Monaten des Jahres kam es
dann weltweit erneut zu einer
Erholung. Im Jahresriickblick
hat der Index der US-Techno-
logiebdrse Nasdaq, der Nasdaq
100 Index, mit einer Perfor-
mance von 54 Prozent alles
tiberragt. Der MSCI-Weltaktien-
index verzeichnete ein Plus
von fast 24 Prozent in US-Dol-
lar. Gut unterwegs war auch
Japan mit +29 Prozent in Yen

gerechnet. Leider wurde das
Bild fiir die in Schweizer
Franken rechnenden Anlege-
rinnen und Anleger durch die
Schwiche der auslandischen
Wihrungen getriibt, sofern sie
nicht abgesichert waren. Der
Greenback gab im Jahresver-
lauf gegentiber dem Franken
9 Prozent nach, der Euro
brockelte um 6 Prozent ab
und der japanische Yen gar um
16 Prozent.

Zwei der treibenden Krifte
hinter den Borsen-Schwankun-
gen waren Inflation und Zin-
sen. Uber den Zwélfmonats-
zeitraum ist sie etwa in der
Schweiz auf 2,1 Prozent ge-
schrumpft. Auch im iibrigen
Europa und in den USA hat die
Inflation ihren fallenden Trend
fortgesetzt. In Amerika wurden
zuletzt 3,4 Prozent gemessen,
in der Euro-Zone 2,9 Prozent.
Der Ausblick ist glinstig. In den
meisten Landern wird fiir 2024
nur noch eine geringe Teue-
rung erwartet.

Was die Zinsen betrifft, so
haben die massgeblichen
Zentralbanken die Flisse

zuletzt stillgehalten. In der
Schweiz steht der Leitzins jetzt
bei 1,75 Prozent, in den USA in
der Spanne von 5,25 bis 5,5
Prozent und in Europa betrigt
der Hauptfinanzierungssatz
der Europaischen Zentralbank
EZB 4,5 Prozent.

Die Notenbanken sprechen es
zwar noch nicht offen aus,
doch der Zinsgipfel diirfte
angesichts dieser Werte er-
reicht sein. Eine andere Frage
ist, wie rasch die Zentralban-
ken wieder zu Lockerungen
ibergehen. «Higher for lon-
ger» ist das neue Schlagwort.
Die Konsens-Meinung geht
von ersten Zinssenkungen im
ersten Semester des kommen-
den Jahres aus.

Festverzinsliche Papiere haben
von der Entspannung der Teu-
erung profitiert. Die Kurse sind
gestiegen, die Renditen gefal-
len. In der Schweiz liegt die
Verfallsrendite fiir 10-jahrige
Staatsanleihen bei 0,8 Prozent.
Gegentiber ihrem Hochstwert
vom Mirz 2023 hat sie sich
damit etwa halbiert. In den
USA ist die Rendite von zeit-

weise 5 Prozent im Oktober
auf'jetzt 3,96 Prozent gefal-
len, in der Euro-Zone von
2,96 Prozent auf nunmehr
2,16 Prozent.

Der Ausblick auf die wirt-
schaftliche Entwicklung ist
alles andere als klar. Viele
Beobachter rechnen in Ameri-
ka nach wie vor mit einem
«Soft Landing», also einem
Szenario, in dem das Zins-Re-
gime des Fed die Wachstums-
rate des Bruttoinlandprodukts
gegen Null driickt, aber nicht
darunter. Das scheint immer
mehr zur wahrscheinlichsten
Entwicklung zu werden.

In der EU stagniert die Wirt-
schaft mehr oder weniger.
Sollte sich der Arbeitsmarkt
verschlechtern, besteht fiir die
Eurozone gar ein Rezessions-
risiko. Eine Belebung der
Wirtschaft wird wohl erst
erfolgen, wenn die Inflations-
raten weiter fallen und die
Zentralbanken die Zinsen
senken. Dies wird noch etwas
Zeit bendtigen. Positiver sieht
es bei den aufstrebenden
Volkswirtschaften aus.

Die weltweiten Einkaufsmana-
ger-Indizes (PMIs) der Indus-
trie notieren mehrheitlich im
roten Bereich, was schrump-
fende Aktivitdten impliziert.
Immerhin hat sich der Ab-
wirtstrend zuletzt verlangsamt
oder leicht umgekehrt. Der
globale PMI steht bei 49 Zah-
lern. Im positiven Bereich,
sprich bei oder iiber 50 Punk-
ten, notieren nur China (50,8),
Mexiko (52) und Indien (55).
Die Kellerkinder Schweiz(!)
und Deutschland konnten sich
von zuvor sehr tiefen Werten
leicht in den Bereich von 43
erholen. Dynamik sieht defini-
tiv anders aus.

Der politische Ausblick lasst
wenig Raum fiir Begeisterung.
Ein festgefahrener Krieg in der
Ukraine, welcher durch Un-
entschlossenheit und Kriegs-
miudigkeit in den europiischen
Hauptstiadten und in Washing-
ton zu Ungunsten der Ukraine
zu kippen droht, ein blutiger
Feldzug mit vielen zivilen
Opfern im Gazastreifen sowie
global wachsender Populismus
und Autokratismus tritben das
Bild. Bereits wirft das US-

Wabhljahr seine Schatten
voraus. Auch hier wire die
Ausgangslage mit Blick auf ein
allfdlliges Rennen zwischen
Joe Biden und Donald Trump
nicht wirklich erbaulich.

Die Bewertungen der Aktien,
beispielsweise anhand der
Kurs/Gewinn-Verhiltnisse,
liegen in der Néhe ihrer lang-
fristigen Mittelwerte. Ange-
sichts unserer ungefihr neu-
tralen Aktiengewichtung und
der nahezu neutralen Obliga-
tionenquote sind wir der
Meinung, damit fiir die mo-
mentane Unsicherheit mit
Chance auf Besserung im
laufenden Jahr richtig posi-
tioniert zu sein.

Alfred Ernst

Direktor und Kundenbetreuer
bei der Salmann Investment
Management AG, Vaduz

Inficon wachst 2023 profitabel

Die Inficon Holding AG erwartet fiir das Geschaftsjahr 2023 einen Umsatz von
rund 673 Millionen Dollar und einen Betriebsgewinn von rund 135 Millionen Dollar.

Das Messtechnikunternehmen
Inficon hat im Geschiftsjahr
2023 den Umsatz klar gestei-
gert. Der Betriebsgewinn stieg
sogar noch stirker. Die fir-
meneigenen Prognosen wur-
den {ibertroffen.

Auf Basis vorlaufiger, noch
nicht auditierten Zahlen rech-
nen die Ostschweizer mit ei-
nem Umsatzplus im Jahresver-

gleich von gut 15 Prozent auf
rund 673 Millionen Dollar, wie
das Unternehmen am Mitt-
woch in einer Presseaussen-
dung mitteilte. Die Ein-
nahmen kamen damit knapp
iber der Guidance von 650 bis
670 Millionen Dollar zu
liegen.

Diese Prognose war zum
dritten Quartal nach oben an-

gepasst worden. Noch deutli-
cher legte der Betriebsgewinn
zu. Das Plus von {iber 20 Pro-
zent lag bei rund 135 Millionen
Dollar. Die Betriebsgewinn-
marge lag damit einen Pro-
zentpunkt iiber der Prognose
von «ungefihr 19 Prozent».
Das detaillierte Jahreser-
gebnis wird Inficon am 5. Mérz
publizieren. (awp)

Messepark wird erweitert

Landesregierung genehmigt die von der Stadt Dornbirn beschlossene Verordnung
iber eine Anderung des Flachenwidmungsplans beim Einkaufzentrum Messepark.

Auf Grundlage der erfolgten An-
derung des Landesraumplans
im Bereich des Messeparks hat
die Stadt Dornbirn den Beschluss
zur Anderung des Flichenwid-
mungsplans am 14. Dezember
2023 vorgenommen und an das
Amt der Vorarlberger Landesre-
gierung zur aufsichtsbehordli-
chen Genehmigung iibermittelt.
Die aufsichtsbehordliche Geneh-

Bild: vol.at

Messepark Dornbirn.

migung durch die Landesregie-
rung erfolgte am Dienstag. Der

Flichenwidmungsplan sieht nun
fiir den Bereich des Messeparks
eine Baufliache der Betriebsge-
bietskategorie I vor, mit einer
besonderen Fléche fiir ein Ein-
kaufszentrum, dessen Hochst-
ausmass eine Verkaufsfliche
von 22200 m?® fiir sonstige
Waren umfassen wird, wovon
maximal 4000 m? fiir Lebens-
mittel bestimmt sind. (awp)
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Wir ermdglichen den
Treuhéndern sich auf die
Betreuung ihrer Kunden zu
konzentrieren, indem wir
als Outsourcing-Partner
die gesamte administrative
Betreuung ihrer Mandate

Stadtle 28 - 9490 Vaduz - Liechtenstein
T+423 237 75 00 - www.jtservice.li

SWH?Consult AnstaltPeter-Kaiser-Strasse 29, Mauren

Instacoins EEA A@r.-Grass-Strasse 12, Vaduz
Beratungsdienstleistungen, Beteiligungen, Verwertung vo@nUinehandel mit Gebrauchsgegenst[jnden sowie Im— und E3
heberrechten, Patenten, Marken, Mustern, Modeller oder pade von Handelswaren sowie damit zusammenh[lngenden

ren IP-Rechten.

Neugrundungen:

Top 5 Liechtenstein

Top 5 Stallen

Dienstleistungen.

Lanoma KLG, Oberrieterstrasse 4, Altst[]tten

Xera Good Transporte GmbH,Gr[|pplangstrasse 44, Flums

Zweck der Anstalt ist Beratung in Vertriebs- bzw. UnterBebrieb und F[lhrung eines Gesch[|ftes f[Jr Transporte al

mensberatung und Projektmanagement sowie der Handel mitsowie den Sand- und Kieshandel.

Waren aller Art.

Verein SonnenStern: Pers[lnlichkeitsentwickldagenstr.

9, Eschen

satz.

Ruggell

Dr. Vera Seybold-Epting Aurachirur@aagdstrasse 15,

Softwareentwicklung,

Cortec International KBGhingasse 11, Buchs
Suchmaschinenoptimierung, Affilia

Marketing, Online-Marketing, Erstellung und Verkauf vor
Fr[Jhzeitige Intervention und Unterst[]Jtzung von Personentalien Produkten.

mentalen Problemen durch einen ganzheitlichen Betrewungsanm ————MM8@8M8¥ MMM
Lolana, AsanBungertstrasse 5, Wangs

Betreiben von Versand- und Online-Shop, Verkauf won Tig
dukten, Beauty, Kosmetik, Elektrowaren, Konsumg[|tern.

Aurachirurgie, Lebensberatung, Organisation und Durchf[A#@hga GmbH, Gartenstrasse 2, Gams
von Fachtagungen, Seminaren, Messen, Ausstellungen und ®Epringung von Dienstleistungen, insbesondere Beratung




