Monday Report | 27 juli 2026

1844

bordier

Wirtschaft

Inder Berichtswoche wurdeninden USA nur wenige, aber zufriedenstellende
Statistiken veroffentlicht. Das bei 53,8 Punkten stabile Vertrauen der Ein-
kaufsmanager im verarb. Gewerbe liegt zwar leicht unter den Prognosen, os-
zilliert jedoch auf hohem Niveau. Der Dienstleistungsindex stieg von 51,2 auf
53,6, was die Erwartungen (51,5) deutlich Gbertraf. Positiv Uberraschte in der
Eurozone der PMI des verarb. Gewerbes mit einem Anstieg von 51,4 auf 52
(erw. 51,5) und die Erholung des Dienstleistungsindex von 49,4 auf 51,6 (erw.
49,8). Da diese Umfragen teilweise vor dem Anstieg der Olpreise erfolgten,
sind sie mit Vorsicht zu geniessen, doch der zugrundeliegende Trend stimmt
zuversichtlich. In China blieben die 1- und 5-Jahres-Kreditzinsen bei jeweils
3% und 3,5% unverandert.

Kunstliche Intelligenz

Nach dem erfolgreichen Start des chin. Modells ,Kimi K3* erwog Washington
eine Zugangsbeschrankung, doch 25 Unternehmen unter der Fuhrung von
Nvidia hielten diese Beschrankungen fur verfriht. In der Debatte stehen sich
proprietare Labore, die den Wert ihrer Modelle und deren Kontrolle schitzen
wollen, und Kl-Infrastrukturanbieter gegenuber, die eine starkere KI-Nutzung
anstreben. Offene Modelle reprasentieren zwar fast 1/3 der verarbeiteten To-
ken, tragenjedoch nur 4% zum Umsatz bei. Dies sollte manim Auge behalten.

Anleihen

Die 10Y-US-Rendite legte im Wochenverlauf aufgrund der Zunahme der
Feindseligkeiten im Iran und der 1969 geringsten Antrage auf Arbeitslosen-
geld 13bp zu. InEuropalliess die EZB ihre Leitzinsen unverandert, trotz abwei-
chender Stimmen, die flr eine sofortige Anhebung pladierten: der EZB-Rat
behalt sich ausdrucklich eine mégliche Zinserhéhung im September vor.
Diese Woche wird der Markt sein Augenmerk auf die Fed-Sitzung richten,
wobei der Konsens von einem Status quo der Zinsen ausgeht.

Borsenklima und Anlegerstimmung

Borse

Die Berichtswoche startet dank der Beruhigung an der Iran-USA-Front und
des niedrigeren Olpreises im Plus. Erwartet wird eine Flut von Quartalszah-
len, da fast ein Drittel der Unternehmen im Stoxx600 und im S&P500 ihre
Zahlen vorlegen, wahrend an der Konjunkturfront FOMC-Sitzung (keine
Anderung erwartet) und Auftrage fir ,durable goods®, BIP und PCE Price
Index anstehen.

Wahrungen

Nach fast zwei Wochen Auseinandersetzungen haben USA und Iran ihre An-
griffe eingestellt, gleichzeitig soll sich Prasident Trump laut einigen Berichten
fur eine Wiederaufnahme der Friedensgesprache ausgesprochen haben.
Der Greenback gab seit Freitag gegentiber dem Schweizer Franken leicht
von CHF 0,8185 auf rund CHF 0,8150 nach. Gleichzeitig wird das Wahrungs-
paar EUR/USD bei rund 1,1410 gehandelt. Am kommenden Mittwoch durfte
die Fed ihre Leitzinsen trotz anziehender Inflation unverandert lassen.
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Markte

Vor der Zinsentscheidung der Fed loste der Anstieg der Barrelpreise um
+10% einen Aufwartstrend der 10Y-Renditen aus (USD: +13bp; EUR: +5bp;
CHF: +4bp), wahrend sich der Dollar verteuerte und sein Index mit einem Plus
von 0,7% schloss. Das hinderte Gold jedoch ausnahmsweise einmal nicht
daran, anzuziehen (+1,8%). Die Folgen fur die Aktien, deren Kurse stark von
den Unternehmensergebnissen fir Q2 getaktet wird, sind differenzierter,
wobei einige Regionen im Plus (Europa und Schwellenlander: +0,5%) und an-
dere im Minus schlossen (Schweiz: -0,1% und USA: -0,7%). Diese Woche im
Fokus: Auftragseingange flr langl. Gliter, Hauserpreise, Haushaltsvertrauen,
Fed-Sitzung, BIP fur Q2 und PCE-Inflationin den USA; EU-Vertrauensindizes,
Verbraucherpreisindex und BIP fur Q2 in der Eurozone; PMI des verarb. und
des Dienstleistungsgewerbes in China.

Schweizer Markt

Diese Woche im Fokus: Wohnimmobilienpreisindex im Q2 (BFS), Konjunktur-
barometer Juli (KOF), Ergebnisse der SNB fur HJ1, Einzelhandelsumsétze
Juni (BFS) und Dienstleistungsumsétze Mai (BFS).

Ansonstenlegenfolgende Unternehmen diese Woche ihre Zahlen vor: Forbo,
Sika, Sulzer,Lem, SIG, Landis+Gyr, Logitech, Ascom,UBS, Autoneum, Bucher,
Avolta, Kardex, Bachem, DSM-Firmenich, Inficon, Lastminute, Zehnder, Col-
tene, Comet, Holcim, Interroll, Clariant, Leclanché, Medacta und Perrot Duval.

Aktien

ALPHABET (US-Core Holding): Die Zahlen fur Q2 Uibertrafen die Erwartun-
gen, das Cloud-Geschaft verzeichnet ein Plus von 82%. Die Aktie litt jedoch
unter hoheren Investitionen, negativem FCF und vorsichtigerem Ausblick far
das Werbegeschaft: Ab dem Q3 wird Search mit engeren Vergleichszahlen
konfrontiert sein. Moglicherweise ist dies ein einfacher Basiseffekt, doch der
Markt befurchtet eine langere Abschwachung.

ASTRAZENECA (Core Holding) legte seine Zahlen fir Q2 vor, die den Prog-
nosen entsprachen: Steigerung von Umsatzes und operativem Ergebnis um
6% bzw. 12% (veroffentlichter Wert). Der GpA (+21% ggu. Vj.) stieg um 6% und
Uberraschte dank eines unerwartet niedrigen Steuersatzes positiv. Die Prog-
nosen flr 2026 bestatigen sich: Umsatzwachstum von 5-8% und Steigerung
des GpA um 10-12% bei konstanten Wechselkursen. Bei aktuellen Wechsel-
kursen dirften die Wechselkurseffekte flir den Umsatz wohl positiv (1% bis
3%) und den GpA neutral ausfallen.

HARTFORD INSURANCE (peripherer US-Wert) meldete dank beschrank-
ter Katastrophenschaden und ausserordentlicher Kapitalertrage ein un-
erwartet gutes Ergebnis fur Q2. Die Qualitat ist noch immer durchwachsen,
da sich die Vertriebsaktivitat verschlechtert hat und Bedenken bzgl. Ruck-
stellungen bestehen. Die Bewertung ist noch immer attraktiv.

STMICROELECTRONICS (peripherer Wert): Das Wachstum zieht an, doch
die Margen erholen sich nur langsam. Das Q2 Ubertraf die Erwartungen; die
Prognosen fur KI-Rechenzentren wurden nach oben korrigiert. Dem Markt
ist bewusst, dass die Verbesserung der Bruttomarge erst ab Ende 2027
vollumfanglich spurbar wird. Die Vertriebsdynamik ist noch immer intakt. Wir
empfehlen einen Kauf bei Kursdellen.

Performance
Per 24.07.2026 Seit 17.07.2026 Seit 31.12.2025
SMI 14 327.20 -0.12% 7.99%
Stoxx Europe 600 644.52 0.47% 8.84%
MSCI USA 7 067.90 -0.66% 8.20%
MSCI Emerging 1628.03 0.46% 15.93%
Nikkei 225 64611.15 0.73% 28.35%
CHF vs USD 0.8175 -1.31% -3.09%
EUR vs USD 1.1379 -0.53% -3.11%
Gold (USD/Unze) 4 075.96 1.75% -5.75%
Brent (USD/Barrel) 96.86 9.99% 59.18%
Per 17.07.2026 Per 31.12.2025
10-Jahres-Rendite CHF (Niveau) 0.47% 0.43% 0.30%
10-Jahres-Rendite EUR (Niveau) 3.15% 3.09% 2.82%
10-Jahres-Rendite USD (Niveau) 4.68% 4.55% 4.14%
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