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Wirtschaft

Die US-Wirtschaftsdaten waren recht durchwachsen. Die Verbraucherpreis-
indizes stiegen im Sept. unerwartet stark von +3,4% ggu. Vj. auf +3,7% (erw.
+3,6%), die Erzeugerpreisindizes dagegen von +5,6% ggu. Vj. auf +6,3% (erw.
+5,4%). Die Einzelhandelsumsatze Uberraschten im Sept. mit ihrem Anstieg
um +0,8% ggu. Vm. (erw. +0,6%) positiv. Gleiches galt fir die Industrieproduk-
tion (+0,7% ggu. Vm., erw.+0,4%). In der Eurozone enttauschte der Rlickgang
der Industrieproduktion im Aug. (-0,5% ggu. Vm., erw. 0%). In China stieg der
Erzeugerpreisindexim Sept. von +3,8% ggu. Vj. auf +5% (erw. +4,4%), der Ver-
braucherpreisindex von +0,8% ggu. Vj. auf +0,9% (erw. +1%), was bestatigt,
dass die Uberwindung der Deflation sehr allméhlich voranschreitet, wobei
der Aussenhandel den wichtigsten Wachstumsmotor darstellt (Exporte:
+36,3% ggu. Vj., Schatzung: +25,7% ggu. Vj.; Importe: +31% ggu. Vj., erwartet:
+25% ggu. Vj.).

Kunstliche Intelligenz

Die Finanzierung des KI-Zyklus I6st zunehmende Bedenken aus. Die gewalti-
gen Investitionen in Rechenzentren erfordern die steigende Inanspruchnah-
me von Fremdkapital. Die Investoren fragen sich nunmehr, ob die Betreiber in
der Lage sein werden, diese Infrastrukturen rentabel zu betreiben und ihren
Verpflichtungen nachzukommen. Die jlingsten Kreditprobleme einiger Ak-
teure,insbesondere der ,Neoclouds", verdeutlichen diese wachsende Sorge.

Anleihen

In den Vereinigten Staaten musste die Rendite 10-jahriger Staatsanleihen
im Wochenverlauf aufgrund einer ,Risk-off“-Bewegung 17 Basispunkte ab-
geben. Ausldser waren die Kursverluste im Technologiesektor, obwohl der
Verbraucherpreisindex hdher ausgefallen war als erwartet, was zu einer Auf-
wartskorrektur der Erwartungen in Bezug auf eine Zinserhéhung durch die
Federal Reserve geflhrt hatte. In Europa waren die Renditen im Wochenver-
lauf ebenfalls ricklaufig: Die Bundesanleihe und die OAT schlossen 5 Basis-
punkte niedriger. Diese Woche werden die Flash-PMI-Indizes in Europa und
denVereinigten Staatenmehr Aufschluss Uber die Wirtschaftsaktivitat geben.

Borsenklima und Anlegerstimmung

Borse

Die Woche begann im Minus, da die européischen Indizes unter den Aus-
schreitungen in Frankreich und die anhaltend hohen Olpreise litten. Im Wo-
chenverlauf richten sich aufgrund der sparlichen Marko-Daten alle Augen
auf Baugenehmigungen, Leading Index in den USA sowie ZEW und PMls in
der Eurozone. An der Corporate-Front stehen die Quartalszahlen von ABB,
Hermes, GM, Netflix, Meta, Tesla uvm. an.

Wahrungen

Der Euro bleibt unter Druck, da er unter dem politischen Risiko in Frankreich
und den gewalttatigen Ausschreitungen in mehreren frz. Stadten leidet.
EUR/USD handelt heute frih bei 1,1220. Der CHF wird weiter seiner Rolle
als Fluchtwéahrung gerecht. Heute Morgen notiert EUR/CHF bei 0,9250 und
USD/CHF bei 0,8245. Bemerkenswert ist, dass die Edelmetallkurse trotz ho-
her Ungewissheit stabil bleiben. Der Goldpreis notiert bei 4.175 $/Uz., Siloer
bei57,60 $/Uz.
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Markte

Trotz besserer Wirtschaftsdaten (starkere Konjunktur und Inflation) und
hoherer Olpreise (+4,8%), die Erwartungen an Zinserhohungen schiiren,
sanken die Finanzierungskosten fir 10Y-Staatsanleihenin USD um Uber 15bp
(in EUR etwas weniger). Der USD gab 0,4% ab, wovon Gold (-0,1%) jedoch
nicht profitierte. Aktien Uberraschten inmitten der Berichtssaison fur Q3 in
Europa (+2,1%) positiv, gaben in den USA (-2,1%) und den Schwellenlandern
(-5,2%) wegen Bedenken Uber Kl-Finanzierungen jedoch nach. Diese Wo-
che im Fokus: Vertrauen der Immobilienpromoter (NAHB), Baubeginne und
Baugenehmigungen, PMIs des verarb. und Dienstleistungsgewerbes in den
USA; Haushaltsvertrauen, Fahrzeugzulassungen und PMIs des verarb. und
Dienstleistungsgewerbes in der Eurozone; Hauserpreise, BIP im Q3, Indus-
trieproduktion, Einzelhandelsumsétze und Investitionen in China.

Schweizer Markt

Diese Woche im Fokus: Aussenhandel / Uhrenexporte im September und im
dritten Quartal (BAZG), geldpolitische Einschatzung (SNB) und Ubernach-
tungsstatistiken fir September (BFS).

Ansonsten werden die folgenden Unternehmen diese Woche ihre Ge-
schéftszahlen vorlegen: Comet, ABB, Huber+Suhner, Bystronic, Ems-Che-
mie, Galenica, Schindler, Kihne+Nagel, Galderma, Nestlé, Roche, SGS, Sika,
Holcim, BB Biotech und Guirit.

Aktien

ASML (Core Holding) und TSMC (peripherer Wert) meldeten trotz der
Korrektur von Kl-Aktien solide Quartalszahlen. ASML erzielte einen Umsatz
von € 11,7 Mrd. und eine Bruttomarge von 57,5%, was Uber der Guidance lag.
TSMC hob seine Wachstumsprognose fir 2026 auf rund 44% an. Zudem be-
statigten beide Konzerne, dass die Nachfrage die verfligbaren Kapazitaten
Ubersteigt und bis 2028 weiterer Investitionsbedarf besteht, was die Aussich-
ten fur die Branche Uber das Jahr 2026 hinaus stutzt.

AUTOMOBILSEKTOR: Mobil Global (zuvor S&P Global Mobility) hob seine
Prognose fur die weltweite Produktion im Jahr 2026 erneut um 100.000 Ein-
heiten auf 91,6 Mio. Fahrzeuge an — ein Rickgang um 1,7% im Vorjahresver-
gleich. Das Beratungsunternehmen prognostiziert fir 2027 eine Produktion
von 92,3 Mio. Fahrzeugen.

SYMRISE (Core Holding): Positive Aufnahme der veréffentlichten Umsatz-
zahlen von GIVAUDAN (Schweizer Conviction-Wert) fir Q3 in der letzten
Woche (Umsatzplus von +8,6%, die Uberwiegend der aussergewohnlich
positiven Entwicklung im Bereich der Feinparfumerie, aber auch der dynami-
schen Aktivitat in den anderen Segmenten geschuldet sind. Symrise verof-
fentlicht seine Zahlen am 28. Oktober. Der Konsens rechnet mit einem orga-
nischen Wachstum von 5%, was einer leichten Beschleunigung gegentber
Q2 (+4,5%) entspricht. Nach mehreren Jahren der Normalisierung missen
die Anzeichen fir eine Erholung des Pet-Food-Geschafts im Berichtsquartal
aufmerksam beobachtet werden.

Performance
Per 16.10.2026  Seit 09.10.2026  Seit 31.12.2025
SMI 14 391.31 4.38% 8.47%
Stoxx Europe 600 644.74 2.09% 8.87%
MSCI USA 7296.79 -2.06% 11.70%
MSCI Emerging 1620.63 -5.16% 15.40%
Nikkei 225 65 324.29 -5.37% 29.77%
CHF vs USD 0.8228 1.05% -3.71%
EUR vs USD 1.1253 0.51% -4.18%
Gold (USD/Unze) 4180.01 -0.12% -3.34%
Brent (USD/Barrel) 109.93 4.81% 80.66%
Per 09.10.2026 Per 31.12.2025
10-Jahres-Rendite CHF (Niveau) 0.55% 0.56% 0.30%
10-Jahres-Rendite EUR (Niveau) 3.38% 3.46% 2.82%
10-Jahres-Rendite USD (Niveau) 5.07% 5.24% 4.14%

Quelle: LSEG Datastream
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