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Wirtschaft

Die US-Statistiken stimmen recht zuversichtlich. Das Vertrauen der KMU
(NFIB-Index) verschlechterte sich im Mai leicht (von 95,9 auf 95,3, erw. 96).
Dagegen erholte sich das von der Univ. Michigan gemessene Vertrauen der
Privathaushalte von 44,8 auf 48,9 (erw. 46) unerwartet stark. Die Verbrau-
cherpreise stiegen um 0,5% ggu. Vm. und im Vorjahresvergleich um +3,8%
auf +4,2%, wie erwartet. In der Eurozone verbesserte sich das Anlegerver-
trauen (Sentix) im Juni von -16,4 auf -13,4 (erw. -14) unerwartet stark. In China
Uberraschte der Aussenhandel positiv (Exporte +19,4% ggu. Vj., Importe
+27,4% ggu. Vj.). Der Anstieg der Verbraucherpreise stabilisierte sich im Mai
bei+1% ggu. Vj., wahrend die Erzeugerpreise von 2,8% ggu. Vj. auf +3,9% ggu.
Vj. stiegen und bestatigen, dass die Deflationsphase der chinesischen Wirt-
schaft voruberist.

Kunstliche Intelligenz

Anthropic brachte ,Fable” auf den Markt, sein fortschrittlichstes Kl-Model,
dessen Implementierung umgehend von Sicherheitsbedenken Uiberschattet
wurde. Nach Aufdeckung eines méglichen ,Jailbreaks" verhangte Washing-
tonunter Verweis auf Cyberrisiken strenge Zugangsbeschrankungen, die die
wachsende Bedeutung von Souveranitatsfragen in Bezug auf die ,Frontier*-
Modelle und das Risiko eines zunehmend fragmentierten Kl-Wettrennens
zeigen.

Anleihen

Die US-Inflationsdaten entsprachen insgesamt den Erwartungen (VPI:
+4,8% ggu. Vj.). Die Renditen schlossen die Woche aufgrund der moglichen
Einigung zwischen den USA/Iran niedriger, die schliesslich am Wochenende
bekannt gegeben wurde (2Y -7bp/10Y -5bp). Technisch betrachtet ist das
Momentum gunstig flr die Duration. In Europa erhéhte die EZB ihren Leitzins
um 25bp auf 2,25% und schloss weitere Zinsschritte nicht aus. Da der Markt
dies bereits vollstandig eingepreist hatte, reagierten die EUR-Renditen (Bund
-4bp/BTP -8bp) vor allem auf den sinkenden Brent-Preis im Wochenverlauf.

Borsenklima und Anlegerstimmung

Borse

Die Markte starteten heute aufgrund der Aussicht auf ein Friedensabkom-
men zwischen den USA und dem Iran am Freitag deutlichim Plus. Alle Assets
(Aktien, Gold, Kryptos) legten zu, die Renditen und der Olpreis sanken. Diese
Woche pragt die Politik mit dem G7 und mehreren Begleitveranstaltungen
das Bild und das FOMC tagt (keine Anderung erwartet). In der Eurozone
stehen der ZEW und der endgultige VPI fur Mai an.

Wahrungen

Die Anklindigung einer Einigung zwischen den USA/Iran mit der Wiederoff-
nung der Strasse von Hormus lasst den Olpreis auf 80$/bl sinken. Der $ liegt
im Abwartstrend: $/CHF 0,7931, UL 0,7860, WL 0,8050. Der € erholt sich
gegeniber dem $ auf €/$ 1,1608; ein Durchbrechen der WL 1,1685 ist notig,
umden Trend zu bestatigen; UL 1,1475. Trotz der EZB-Zinserhdhung stagniert
€/CHF bei 0,9205, WL 0,9233, UL 0,9100. Gold steigt um 2% auf 4.313 $/Uz.
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Markte

Offenbar wurde gestern Abend ein Abkommen zwischen den USA/Iran
erzielt, das am Freitag in der Schweiz unterzeichnet wird. Dies hat die Risiko-
bereitschaft heute Morgen angefacht, so dass die meisten Trends der letzten
Woche anhalten diirften (Ol: -6,3%; US-Aktien: +0,6%; europ. Aktien: +1,7%;
Rendite 10-jahriger Staatsanleihen (USD: 6bp, EUR-Renditen: -4bp, trotz der
Zinserhdhung der EZB um 0,25%; Dollar-Index: -0,3%). Der Goldpreis sank
(-3,2%) wie auch Schwellenlanderaktien (-0,1%). Diese Woche im Fokus:
Industrieproduktion, Vertrauen der Immobilienentwickler, Baubeginne, Bau-
genehmigungen, Einzelhandelsumsétze und Sitzung der Fed in den USA;
Industrieproduktion, Vertrauen der Privathaushalte in der Eurozone; Einzel-
handelsumsatze, Industrieproduktion und Investitionenin China.

Schweizer Markt

Diese Woche im Fokus: Erzeuger- und Importpreisindex Mai (BFS), Konsum-
klima-Umfrage Mai (Seco), Ubernachtungsstatistiken Mai (BFS), Konsens-
prognose fur den Sommer (BFS & Seco), Aussenhandel und Uhrenexporte
Mai (BAZG), Baupreis-index April (BFS) und geldpolitische Einschatzung
(SNB).

Bérseneinfuhrung von Matador und 1. Notierungstag an der SIX.

Aktien

Aufnahme von APPLIED MATERIALS auf die Liste der US-Core Holdings,
um die Positionierung in Halbleiterausriistern zu erhdéhen. Die Gruppe
profitiert vom mehrjahrigen WFE-Zyklus, der Schub durch die Investitionen
der Foundries und Speicherhersteller erhalt, und ist in den Bereichen der
fortschrittlichen Logik, Speicher, Verpackung und Dienstleistungen gut
diversifiziert.

Von einem Abkommen zwischen den USA/Iran wlrden zyklische Kon-
sumguterunternehmen profitieren. Wir bevorzugen LVMH und RICHE-
MONT (Core Holdings) im Luxus-r und STRAUMANN (Core Holding) im
Gesundheitssektor.

Letzte Woche setzten die Goldunternehmen ihre Konsolidierung fort. Das
Chancen-Risiko-Profil ist mittlerweile glinstig. Gold hat unter dem Konflikt
gelitten und wurde von einer Einigung profitieren. Seine Erholung parallel
zum Riickgang des Olpreises wiirde Goldaktien Aufwértspotenzial bieten.
Wir setzen auf NEWMONT (peripherer US-Wert).

ORACLE (US-Core Holding) profitiert von der starken Nachfrage nach sei-
nen Cloud-Infrastrukturen und verzeichnet einen Auftragsbestand von $ 638
Mrd. Dies entspricht einem Plus von 363% gegenuber dem Vorjahr. Davon
entfallen $ 67 Mrd. aufim Q4 eingeholte neue Auftrage. Der Konzern strebt flr
2027 zudem ein Umsatzwachstum um 34% bei konstanten Wechselkursen
an, das durch den Ausbau seiner Kl-Kapazitaten flankiert wird.

Performance
Per 12.06.2026  Seit 05.06.2026  Seit 31.12.2025
SMI 13 708.02 2.39% 3.32%
Stoxx Europe 600 633.21 1.69% 6.93%
MSCI USA 7077.54 0.57% 8.35%
MSCI Emerging 1715.97 -0.08% 22.19%
Nikkei 225 66 020.06 -0.85% 31.15%
CHF vs USD 0.7963 -0.27% -0.51%
EUR vs USD 1.1575 0.13% -1.45%
Gold (USD/Unze) 4214.03 -3.21% -2.56%
Brent (USD/Barrel) 87.36 -6.27% 43.57%
Per 05.06.2026 Per 31.12.2025
10-Jahres-Rendite CHF (Niveau) 0.40% 0.42% 0.30%
10-Jahres-Rendite EUR (Niveau) 3.00% 3.04% 2.82%
10-Jahres-Rendite USD (Niveau) 4.48% 4.54% 4.14%

Quelle: LSEG Datastream
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