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Wirtschaft

In den USA stiegen die PCE-Inflation im Mai um +0,45% ggu. Vm., der Core
PCEum 0,3% ggu. Vm.bzw. 3,4% ggu. Vj., wie erwartet. Die PMIs lagenim Juni
hingegen unter dem Konsens: verarb. Gewerbe (55,7, +0,6), Dienstleistungs-
sektor (51,3, +0,6), wahrend die Auftrage fur langl. Guter im Maium -4,5% (erw.
-4,8%) sanken. In der Eurozone waren die PMIs im Juni recht durchwachsen:
verarb. Gewerbe 51,3 (-0,3, erw. 51,6) und Dienstleistungssektor 48,9 (+1,2,
erw. 48,7). Gleichzeitig stieg der Verbrauchervertrauensindex auf lediglich
-17,7 (+1,3, erw. -17,0) und enttauschte somit. In China sanken die auslandi-
schen Direktinvestitionen nach -10,3% im Aprilim Mai erneut (-8,6% ggu. Vj.).

Kunstliche Intelligenz

OpenAl hat GPT-5.6 mit 3 spezifische Leistungsmodellen vorgestellt: Sol
(leistungsstarkste Version), Terra (kosteneffiziente Allround-Version) und
Luna (kostenoptimierte schnellste Variante). Der Zugang bleibt auf Wunsch
Washingtons einer kleinen Zahl zugelassener Partner vorbehalten. Wie bei
Anthropic gilt auch hier: Die Modelle werden immer leistungsfahiger, doch
ihre Markteinfihrung kénnte nun eher schrittweise und starker kontrolliert
erfolgen.

Anleihen

Die 10Y-US-Rendite schloss die Woche 8bp niedriger. Grund war die Aus-
sicht auf ein Ende des Irankonflikts und die Offnung der Strasse von Hormus.
Die Konjunkturdaten fielen recht positiv aus: die PMIs des verarb. Gewerbes
und Dienstleistungssektors verbesserten sich, wahrend die Neuantrage
auf Arbeitslosengeld unter den Prognosen lagen. In Europa sank die 10Y-
Bund-und 10Y-OAT-Rendite nach dem deutlichen Riickgang des PMI flir den
Dienstleistungssektor um 14bp bzw. 11bp. Diese Woche richtet der Markt sein
Augenmerk auf die JOLTS fur Maiund die ISM fir Juniin den USA.

Borsenklima und Anlegerstimmung

Borse

Dieseinden USA aufgrund des ,Independence Day» verkUlrzte Woche startet
im Plus und erwartet viele Veroffentlichungen: ISM und PMlIs, Auftragsein-
gange in der Industrie und Arbeitsmarktstatistiken, in der Eurozone VPI und
Arbeitslosenzahlen. An der Unternehmensfront melden Nike und General
Mills ihre Zahlen. Die immer noch ungewisse geopol. Lage konnte den weiter
fest tendierenden Indizes gefahrlich werden.

Wahrungen

Nach den Schusswechseln zwischen dem Ira/USA am Wochenende konso-
lidiert der $ auf $/CHF 0,8088 bzw. $/JPY 161,80. Die US-Arbeitsmarktdaten
durften diese Woche erneut Volatilitatsschiibe auslésen. Der € erholt sich
zaghaft auf €/$ 1,1408; bleibt ein Durchbrechen der WL 1,1450 aus, rechnen
wir mit einem Test der UL 1,1276. Der CHF bleibt fest bei €/CHF 0,9225, UL
0,9175, WL 0,9266. Das £ bleibt unter Druck bei £/$ 1,3222, UL 1,3160, WL
1,3325. Gold steht bei 4.063 $/Uz., UL 3.8863%, WL 4.2203.

Markte

Der Anstieg der PCE-Inflation+Core PCE konnte den Ruckgang der 10Y-
US-Renditen nicht bremsen, was der Rhetorik von K. Warsh in der Vorwoche
und dem erneuten Rlckgang des Barrelpreises (Brent -10,5%) geschuldet
war. Staatsanleihen verzeichneten daher in den USA Zuwéachse von 0,7%,
in Europa von 1,2%. Aktien konnten hiervon nicht profitieren (USA -2,0%,
Nasdaq -3,3%, Europa 0%, Japan -2,7%, Schwellenlander -4,5%). Grund
war der Ruckgang des Techsektors, vor allem der Hyperscaler. Der Markt
bertcksichtigt das Risiko explosionsartiger Kl-Investitionen. Diese Woche
im Fokus: PMls, Ar-beitsmarktbericht, Juni-Verbrauchervertrauen in den
USA; Juni-Vertrauensindizes der Wirtschaft und Arbeitslosenquote im Mai in
Europa sowie Juni-PMls (amtlich und S&P) in China.

Schweizer Markt

Diese Woche im Fokus: Einzelhandelsumsatze Mai, Konjunkturbarometer
des KOF-Instituts und PMls der Einkaufsmanager Juni, Inflationsdaten Juni
und Volumen der Devisenmarktinterventionen (SNB) im Q1.

Dieser Woche stehen keine wichtigen Ereignisse oder Verdffentlichungen
von Geschaftszahlen an.

Aktien

APPLE (Core Holding) veranschaulicht die allméhliche Weitergabe der
KlI-Kosten an die Endverbraucher. Angesichts steigender Preise flr Spei-
cherchips und -medien hat der Konzern die Preise fur bestimmte Mac- und
iPad-Modelle angepasst, um sich die Margen zu sichern. Gleichzeitig soll
Apple in Washington die Genehmigung beantragt haben, DRAM von CXMT
beziehen zu kénnen, der als regulatorisch sensibler Zulieferer gilt. Der Fall
bestatigt, dass der ,Supply chain zunehmend eine sowohl geopolitische als
auch industrielle Bedeutung zukommt — ein Bereich, in dem Tim Cook nach
wie vor Uber einen echten Vermittlungsspielraum zwischen Peking und Wa-
shington verflgt.

ROCHE (Core Holding) gab die Markteinfihrung von AXELIOS 1 bekannt,
einer Sequenzierungsplattform der neuen Generation, die eine vollstandige
Genomsequenzierung noch am selben Tag mit prazisen Ergebnissen inner-
halb weniger Stunden ermdéglicht. Da die Plattform eine héhere Prazision,
schnellere Analyse und eine starkere Leistung bietet, wird sie das Wachstum
des Geschéaftsbereichs bis 2030 (erwartet: +5%-8% pro Jahr) befliigeln.

VOLKSWAGEN (peripherer Wert): Medienberichten zufolge plant VW den
Abbauvon100.000 Stellenund die Schliessung von 4 Standortenin Deutsch-
land. Sollte sich dies bestatigen, ware dieser Plan (der dem Aufsichtsrat am
9. Juli vorgelegt werden soll) der umfangreichste in der Geschichte von VW.
Zudem verkauft VW 51% von Everllence (Motoren, Turbomaschinen und De-
karbonisierung) fur € 7,4 Mrd. an Bain Capital. Der Buchwert der Everllence
SE betrug € 3,4 Mrd. fir 100%. Fazit: Es steht eine Umstrukturierung der Ge-
schaftsbereiche und des Portfolios bevor.
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