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Starke Erholung der Halbleiter-Aktien

Der Swiss Market Index (SMI) kommt im August kaum voran. Die vergangene Woche
beendete er bei 14’390 Punkten (+0.3% seit Monatsbeginn). Wahrend Partners Group
(+8%), Sika (+5%) und ABB (+4%) bislang zulegen konnten, verlieren Amrize (-5%), Zurich
Insurance (-4%) und Novartis (-3%). Zwei weitere Schwergewichte, Roche und Nestlé,
blieben bislang unverandert.

Grossere Veranderungen waren im Euro Stoxx 50 zu beobachten: SAP (+14%) und
Deutsche Telekom (+7%) sowie Schneider Electric (+6%) legten am stérksten zu. In den
USA erholten sich Nvidia (+12%) und Microsoft (+6%) noch etwas starker als die Nasdaq
(+5%). Apple (-1%), Alphabet und Amazon (je -3%) reihten sich unter die bisherigen Verlie-
rer im August, obschon die Konzernergebnisse stark waren.

Die Erholung der Halbleiter-bezogenen Aktien war stérker als erwartet. Noch vor drei
Wochen waren heftige Rickschldge zu verzeichnen, doch inzwischen kehrten Anleger
zurlick, nicht selten mit gehebelten ETF-Produkten, wie z. B. der Direxion Daily Semicon-
ductor Bull 3X ETF, um allfallige Verluste im Aufschwung wieder auszugleichen. Der erneu-
te Ansturm auf risikoreiche Anlagen wurde durch fundamentale Faktoren begiinstigt,
welche eine Ubergewichtung von Akfien in einem diversifizierten Portfolio rechtfertigen.
Geopolitische, wahrungspolitische und regulierungspolitische Themen riickten eher in den
Hintergrund, obschon die vergangene Woche nicht nachrichtenarm war. Die jlingsten
Arbeitsmarktzahlen aus den USA waren enttduschend und fordern die Zentralbank heraus,
weil sie ihr Ziel der Vollbeschaftigung entschwinden sieht. Statt wie gewdhnlich zu
wachsen, verlor der Arbeitsmarkt rund 23’000 Arbeitsplatze. Die Lohnsteigerungen fielen
schwacher aus als im Vormonat, und immer mehr Menschen ziehen sich aus dem Arbeits-
markt zurlick. Auch deshalb schwéchte sich der Konsum in den USA zuletzt ab.

Es waren Rickgénge bei der Konsumentenstimmung wie auch bei den Detailhandelsumsét-
zen zu verzeichnen. Letztere fielen im Juli so stark wie seit einem Jahr nicht mehr. Ausser-
dem blieben die US-Produzentenpreise im Juli unverandert und damit unter den Erwartun-
gen. Deshalb ist die Wahrscheinlichkeit einer Leitzinserhohung im September durch die US
Federal Reserve von 70% auf rund 30% zusammengefallen. Das liess den Euro gegentiber
dem Dollar (1.16) und Franken (0.94) erstarken. Auch der Goldpreis (+8% seit Monatsbe-
ginn) legte gegeniiber dem Dollar zu.

US-Prasident Donald Trump plant neue «beispiellose» wirtschaftliche Massnahmen gegen
den Iran. Eine Einigung zur Nutzung der Meerenge von Hormus gibt es weiterhin nicht.
Von der Erhebung von bedrohlichen US-Zéllen ist die Regierung nicht mehr gleichermas-
sen Uberzeugt wie im April 2025. In einem Bericht unter Federfiihrung des Handelsexper-
ten Peter Navarro geht klar hervor, dass China die Zoélle durch Umgehungsgeschafte tiber
Drittldnder wie Vietnam illegal vermieden hatte. Waren wiirden zun&chst in Drittlander
geschleust, umetikettiert, neu verpackt, geringfliigig weiterverarbeitet oder mit falschen
Angaben zum Herkunftsland versehen — immer mit dem Ziel, einen niedrigeren Zoll zu
zahlen.
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Marktdaten

Aktienmérkte Seit 31.12.25
SMI 14'390.7 +8.5%
SPI 20'310.6 +11.5%
DAX € 26'440.3 +8.0%
Euro Stoxx 50 € 6'539.6 +12.9%
S&P 500 $ 7'785.8 +13.7%
Dow Jones $ 53'732.4 +11.8%
Nasdaq $ 26'729.2 +15.0%
MSCIEM $ 1'701.2 +21.1%
MSCI World $ 5'029.5 +13.5%
Obligationenmaérkte Seit 31.12.25
SBI Dom Gov TR 220.5 -1.1%
SBI Dom Non-Gov TR 1221 +0.5%
Immobilienmaérkte Seit 31.12.25
SXI RE Funds 599.6 -0.3%
SXI RE Shares 4'695.5 +3.9%
Rohstoffe Seit 31.12.25
Ol (WTI; $/Bbl) 82.4 +43.5%
Gold (CHF/kg) 114'432.3 +4.0%
Bitcoin (USD) 62'847.5 -28.3%
Wechselkurse Seit 31.12.25
EUR/CHF 0.9408 +1.1%
USD/CHF 0.8133 +2.6%
EUR/USD 1.1570 -1.5%

Kurzfristige Zinsen

3M
CHF -0.05%
EUR 2.51%
usD 3.76%

Langfristige Zinsen

10-Jahre

CHF 0.40%

EUR 3.17%

usb 4.69%
Teuerung

2025

Schweiz 0.1%

Euroraum 2.2%

USA 3.0%

Wirtschaft (BIP real)

2025
Schweiz 1.2%
Euroraum 1.4%
USA 2.3%
Global 3.0%

Prog.3M  Prog. 12M
-0.1%-0.0% -0.1%-0.0%
1.9%-2.1% 1.7%-1.9%
3.4%-3.6% 3.0%-3.3%

Prog.3M  Prog. 12M
0.2%-0.5% 0.4%-0.7%
2.8%-3.0% 2.5%-2.8%
4.1%-4.4%  3.7%4.0%

2026P 2027P
0.3% 0.5%
1.8% 1.8%
2.5% 2.0%
2026P 2027P
1.3% 1.5%
1.4% 1.7%
2.2% 2.0%
3.0% 3.0%
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Thema der Woche: Einzelne Beobachtungen

Die Berichtsaison ist voll im Gange und bestatigt einige makrodkonomische Daten, wie
etwa die laue Konsumentenstimmung. Beispielsweise legten die Ums&tze von McDonald’s
(-10% seit Jahresbeginn) in den USA im vergangenen Quartal lediglich um 0.8% zu. Inflati-
onsbereinigt ist dies eine Null, und die Gastezahl war sogar riicklufig. Um auf die inflations-
geschadigten Haushaltseinkommen und den Zuwachs einkommensschwacher Haushalte
zu reagieren, wurde jingst ein McValue-Mendi fiir weniger als drei Dollar (2.40 Franken!)
lanciert.

Spannend wird es flir den Techkonzern Meta (-11% seit Jahresbeginn). In Australien
wurden im Zuge des dortigen Social Media-Verbots flr unter 16-Jahrige rund 460’000
Instagram-Konten und 290’000 Facebook-Konten gesperrt. Allerdings gelingt es zahlrei-
chen Jugendlichen, die Altersbeschrankung zu umgehen. In Europa bahnt sich ein juristi-
scher Datenschutzstreit rund um die «Smart Glasses» an. Und in den USA beginnt ein
erster Prozess gegen Meta vor Bundesgericht wegen des Vorwurfs, mit seinen Netzwerken
die Social-Media-Sucht zu férdern. Konkret wird es um die Algorithmen gehen, die zum
Endlos-Scrollen verleiten und die seelische Gesundheit Minderjahriger beeintrachtigt.
Besser hat es der Logistikkonzern Kiihne+Nagel. Die Nahost-Krise mit der geschlossenen
Strasse von Hormus und Angriffen von Huthi-Milizen im Roten Meer treibt die Frachtraten
und Beratungsleistungen rund um die Unternehmenslogistik in die Hohe. Die Umleitung
der wichtigen Asien-Europa-Route Uber das Kap der Guten Hoffnung an der Stdspitze
Afrikas verldngert die Fahrzeiten, verknappt die Kapazitaten und verteuert letztlich die
Transporte. Die danische Grossreederei Maersk hob ihre Jahresgewinnprognose zum
zweiten Mal in diesem Jahr an. Dasselbe Bild verzeichnen dirfte auch die grésste Container-
reederei MSC, die in Genf beheimatet ist, aber zu 100% im Besitz der reichsten Schweizer
Familie ist. Profitieren tun auch die Kiihne+Nagel Aktionéare im laufenden Jahr (+28%
Gesamtrendite) - hinter ABB der beste Titel im SMI.

Und schliesslich noch eine erfreuliche Andeutung des stark umworbenen CEO von Novar-
tis, er werde den Konzern durch die ndchste Wachstumsphase flihren. Unter ihm wurde
Novartis konsequent fokussiert, und bei der Gesamtrendite fiir die Aktiondre wurde Novar-
tis in den vergangenen drei Jahren unter den grossen Pharmakonzernen nur von Eli Lilly
Ubertroffen.

Die wichtigsten Termine in der neuen Woche

18. August 2026 Deutschland / Vereinigtes Kénigreich: ZEW-Konjunkturerwartungen,
Arbeitslosenquote

19. August 2026  EU: HVPI Inflation und Kerninflation Juli

20. August 2026  USA: Philly Fed Geschéftsindikator August

21. August 2026  USA: S&P Global Industrie, Services PMI Einkaufsmanagerindizes
Augus
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Podcast/Veranstaltungen

«Zugerberg Finanz Perspektive» -
Finanzwissen fiir unterwegs

Der Podcast liefert kompakte Einordnun-
gen zu Markten, Wirtschaft und Geldan-
lagen. Chefékonom Prof. Dr. Maurice
Pedergnana und CIO Cyrill von Burg
erklaren komplexe Themen verstédndlich.

Hier zum Podcast

Informationsveranstaltung fiir Privat-
personen - Vortragssprache Schweizer-
deutsch - Geld anlegen ist auch
Vertrauenssache

Am Donnerstag, 17. September 2026
findet bei uns im Lussihof unsere nachs-
te Informationsveranstaltung fur Privat-
personen statt. Dieser Anlass richtet
sich primdr an Interessierte, die uns
nadher kennenlernen méchten und die
sich unverbindlich einen Eindruck zu
unserem Unternehmen verschaffen
wollen.

Zur Anmeldung

Informationsveranstaltung fiir Privat-
personen - Vortragssprache Englisch -
Longevity ll: Investing for a Longer Life

Am Mittwoch, 21. Oktober 2026 um
18:00 Uhr findet unsere nachste Infor-
mationsveranstaltung flr Privatperso-
nen auf Englisch statt.

Der Anlass richtet sich an englischspra-
chige Personen, die sich unverbindlich
einen Eindruck von unserem Unterneh-
men verschaffen wollen.

Weitere Informationen sowie die
Méglichkeit zur Anmeldung finden Sie
im englischsprachigen Bereich unserer
Website.

Alle hier veréffentlichten Angaben dienen ausschliesslich der
Information und stellen keine Anlageberatung oder sonstige
Empfehlung dar. Die vorliegende Publikation beruht unserer
Auffassung nach auf als zuverlassig und genau geltenden, allge-
mein zugénglichen Quellen. Fiir die Richtigkeit und/oder
Vollsténdigkeit der Informationen kénnen wir keine Gewahr
Gbernehmen. Diese Publikation richtet sich ausschliesslich an
Kunden/Interessenten aus der Schweiz und die rechtlichen
Hinweise im Impressum auf www.zugerberg-finanz.ch finden
entsprechend Anwendung. © Zugerberg Finanz AG, Daten per
14.08.2026. Bilder: stock.adobe.com
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