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rifstand

UBERSICHT Olpreis, Dollarstarke und Daten bestimmen die Richtung.

ie Finanzmadrkte sind in

einer heiklen Ubergangs-

phase. Die Rally der ver-
gangenen Wochen war stark, aber
schmal. Technologie- und KI-
Werte zogen die Indizes nach
oben, viele zyklische Branchen re-
agierten weniger dynamisch. Der
Abstand zwischen dem Nasdaq
100 und seiner gleichgewichteten
Variante zeigt, wie stark die Rally
von wenigen grossen Technologie-
titeln getragen wird.

Nun belasten héhere Energie-
preise, ein fester Dollar, steigende
Renditen und eine abwartende
Haltung vor neuen Inflations-
daten. Der Markt ist nicht in Pa-
nik, aber deutlich selektiver ge-
worden. Der wichtigste kurzfris-
tige Impuls kommt vom Olmarkt.
Brent kostet am Dienstag zwi-
schen 90 und 100$ pro Fass. Die
Risikoprimie bleibt erhoht, weil
der Krieg im Nahen Osten noch
nicht verldsslich entscharft ist.

Energie gibt Takt vor

Steigende Energiepreise stiitzen
den Dollar, erhohen die Unsicher-
heit {iber die Inflation und er-
schweren den Notenbanken eine
freundlichere ~Kommunikation.
Besonders Europa ist anfillig, weil
die Konjunkturdynamik schwa-
cher ist und hohere Energiepreise
rascher auf Margen und Realein-
kommen wirken. In den USA ist
die Wirtschaft robuster, doch auch
dort steigt die Bewertungshiirde,
wenn Renditen der US-Staatsan-
leihen fest bleiben.

An den Aktienmarkten zeigt
sich diese Gemengelage in einer
Rotation. Der Nasdaq und Halblei-
terwerte hatten nach der jlingsten
Zinsbewegung stirker nachgege-
ben, am Dienstag kam es in Asien
und Europa zu einer technischen
Gegenbewegung. Nachhaltig wirkt
sie noch nicht. Dafiir fehlt eine
breitere Beteiligung. Der KI-Kom-
plex bleibt zwar strukturell attrak-
tiv, ist aber anfillig fiir Gewinn-

Branchen Europa

Divergenz an der US-Technologiebdrse
== Nasdaq 100 == Nasdaq 100 Equal Weighted
Indexiert, 31.03.2026=100 © : i i
1305

125
e
s
10:
105
100 #

95 ,,,,,,, .. L.
31, 7. 14.21.28. 5. 12.19. 26. 2. 9.

April : Mai = Juni

Quelle: Bloomberg, Maerki Baumann / Grafik: FuW, sp

Devisen- vs Kryptomarkt
== Bitcoin
in$

120000

== Dollarindex (rechte Skala)

0 : : : : : 85
2021 2022 2023 2024 2025 2026

Quelle: Bloomberg, Maerki Baumann / Grafik: FuW, sp

mitnahmen, wenn Zinsen und
Dollar steigen. In Europa hinken
zyklische Branchen hinterher,
wiahrend defensive Titel relativen
Halt geben. Der SMI profitiert da-
bei von seiner Struktur, kann sich
aber nicht vollstindig entziehen,
wenn globale Risikoanlagen unter
Druck geraten.

Fiir Schweizer Anleger ist die
Wihrungsseite zentral. Der Dollar
bleibt wegen hoherer US-Renditen
unterstiitzt. Der Franken ist gleich-
zeitig gefragt, sobald geopolitische
Risiken zunehmen. Das stabilisiert
importierte Inflation, belastet aber
exportorientierte Unternehmen.
Die Schweizer Teuerung ist im
internationalen Vergleich tief. Da-
mit diirfte die Nationalbank am
18.Juni kaum unter Druck stehen,

Zinsen in %

den Leitzins von 0% zu verdndern.
Der Zinsvorteil liegt aber weiter-
hin klar beim Dollarraum.

Der Bitcoin liefert ein zusitzli-
ches Signal zur Risikobereitschaft.
Das Krypto-Asset notierte am
Dienstag bei 630008, es schlug aus
der geopolitischen Unsicherheit
kaum Kapital. Das spricht dafiir,
dass Bitcoin derzeit eher als Liqui-
ditdts- und Risk-on-Anlage denn
als defensives Krypto-Asset gehan-
delt wird. Ein fester Dollar und ho-
here Realzinsfantasien bremsen
den Kurs. Bleiben die US-Infla-
tionsdaten moderat, konnte Bit-
coin rasch wieder Kiufer anzie-
hen. Kommt es dagegen zu einem
weiteren Renditeanstieg, riicken
600008% in den Fokus.

Daten im Blick

Der nichste Priifstein sind die US-
Konsumentenpreise am Mitt-
woch. Entscheidend ist weniger
die einzelne Zahl als die Marktre-
aktion. Bestitigen die Daten den
Eindruck, dass der Preisauftrieb
nur langsam nachlésst, diirften die
Renditen von Anleihen hoch blei-
ben und Wachstumsaktien weiter
anfillig sein. Fallen die Daten da-
gegen freundlicher aus, wire eine
Entlastungsrally moglich, beson-
ders in Technologie, Bitcoin und
zinssensitiven Segmenten.

Aktien sind nicht grundsitzlich
unattraktiv, doch die Auswahl
wird wichtiger. Qualitit, Preisset-
zungsmacht und stabile Cashflows
verdienen einen Aufschlag. Bei
Obligationen sprechen die Risiken
eher fiir kurze bis mittlere Laufzei-
ten. Rohstoffe behalten taktischen
Wert, vor allem Energie. Gold
bleibt Versicherung, wird kurzfris-
tig aber von Realzinsen gebremst.
Bitcoin eignet sich als Beimi-
schung fiir risikofdhige Anleger,
bleibt aber abhingig von Dollar,
Liquiditat und Zinsfantasie.

KONSTANTINOS NTEFELOUDIS
Maerki Baumann

Devisen

Wochenvorschau

UNTERNEHMEN INLAND

Datum Ereignis
10.06.26 Keine wichtigen Daten
11.06.26 Keine wichtigen Daten
12.06.26 Keine wichtigen Daten
15.06.26 Keine wichtigen Daten
16.06.25 Keine wichtigen Daten
UNTERNEHMEN AUSLAND
Datum Land  Ereignis
10.06.26 Jahreszahlen:

UK Pennon

Quartalszahlen:

us Oracle
11.06.26 Jahreszahlen:

UK Halma

Quartalszahlen:

us Adobe
12.06.26 Keine wichtigen Daten
15.06.26 Keine wichtigen Daten
16.06.26 Keine wichtigen Daten
WIRTSCHAFTSDATEN
Datum  Land  Ereignis
10.06.26 Al Industrieproduktion

us Hypothekenantrage,
Konsumentenpreisindex

11.06.26 D Leistungsbilanz
us Erstantrage Arbeitslosenhilfe Woche 23,
Registrierte Arbeitslose

12.06.26 D,EF  Konsumentenpreisindex
UK Industrieproduktion, Handelsbilanz

15.06.26 EU,NL  Handelshilanz

16.06.26 Keine wichtigen Daten

Quellen: Bloomberg und awp
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FuW Swiss 50-ETP+ @
Valor/Symbol: 117179 182/FUW50

Tagesumsatz  9.6. +%9.6. %2026
2234 3438 +0.9 +0.9

FuW-Eco-Portfolio ETP+

Valor/Symbol: 117179 725/FUWEP@

Tagesumsatz  9.6. $%9.6.
2502 24.96 0.2 +3.9

FuW-Risk-Portfolio ETP

Valor/Symbol: 117179 723/FUNRP @

Tagesumsatz  9.6. $%9.6. %2026
2973 28.33 15 +15.3

FuW-Value-Portfolio ETP+

Valor/Symbol: 117179 724/FUNVP @

Tagesumsatz  9.6. 1%9.6. 1% 2026
2978 29.78 +0.7 +5.2

fuw.ch/invest

== MSCI World Index angeglichen

== Stoxx 600 Reisen und Freizeit
== Euro Stoxx 50 angeglichen

== Bundesanleihe Schweiz 09.06.2026
== Bundesanleihe Schweiz 08.05.2026

== Franken pro 1€

== Silber in $/Feinunze
== GS-Commodity-Index angeglichen
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