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Stabile Schweizer Aktien

Zuletzt beobachteten wir Schwankungen auf den Aktien- und W&hrungsmarkten. Steigen-
de Anleihensrenditen und anhaltende Zweifel, ob sich alle KI-Investitionen rasch genug
rechnen wirden, liessen Technologietitel schwanken. Der Nasdaq 100 verlor innert
Wochenfrist klar (-2.5% in USD; -3.9% in CHF), ebenso der Weltaktienindex (-2.6% in CHF),
weil auch asiatische Mérkte Schwéche zeigten.

Die Ankiindigung von US-Finanzminister Scott Bessent, weit mehr Kaufe von US-Staatsan-
leihen zu tatigen als erwartet, sorgte nur fir eine kurzlebige Entspannung bei den Rendi-
ten, bei der Wahrung dagegen fiir eine deutliche Abwertung (-1.5% USD/CHF). Im US-Schul-
denmarkt kann man schneller und mehr Geld anlegen als in jedem anderen Anleihenmarkt.
Doch es mehrten sich jingst Zweifel am Anker des weltweiten Finanzsystems. Mehr als 40
Billionen Dollar betragen inzwischen die Schulden der USA. Vor einem Jahrzehnt waren es
noch halb so viel. Das Defizit des Staates betrdgt etwa 6.5% des Bruttoinlandprodukts (BIP)
von 32.4 Billionen Dollar. Nicht auszudenken, wo das BIP-Wachstum lage, wiirde die Wirt-
schaft nicht mit massiven Staatsdefiziten «gedopt», die héher liegen als in jeder anderen
bedeutenden Industrienation.

Eine Konsolidierung des Staatshaushalts steht allerdings nicht auf der politischen Agenda
von Donald Trump. Deshalb missen die USA, wollen sie sich Geld beispielsweise fur 30
Jahre leihen, aktuell so hohe Zinsen zahlen wie seit 2007 nicht mehr. Anleger sorgten sich
Uber die anhaltend hohen Olpreise (+15% in den vergangenen zwei Wochen) und hohen
Raffineriemargen, was zu erhéhten Inflationsraten insbesondere in energieintensiven Volks-
wirtschaften wie den USA sorgen und damit auch zu steigenden Staatsschulden fihren
durfte. Folglich wollten zahlreiche Investoren ihre langfristigen Anleihen loswerden, was
deren Kurse driickte und die Renditen ansteigen liess. Auf der Suche nach Alternativen
griffen selbst institutionelle Anleger bei Gold und Bitcoin zu. Der Goldpreis stieg auf mehr
als 4’600 Dollar pro Feinunze und der Bitcoin auf Gber 77°000 Dollar.

Der Swiss Market Index (SMD) legte in der vergangenen Woche dagegen auf 14’457 Punkte
zu (+0.5%) und liegt seit Monatsbeginn klar im Plus (+0.8%). Der SMI bietet derzeit, was
gefragt ist: robuste Bilanzen, nachvollziehbare freie Cashflows, Preissetzungsmacht und
eine geografisch breite Streuung von Umséatzen und Gewinnen. Die vergangene Woche
beendete Geberit (+7%) an der Spitze vor den Gesundheitswerten Roche (+6%), Lonza
(+5%) und Novartis (+4%). Der Sanitartechniker Geberit wuchs das neunte Quartal in Folge
und hielt die Margen auf hohem Niveau. Die Region Europa, in der Geberit fast 90% des
Umsatzes erwirtschaftet, legte stark zu (+5.6%).

Allgemein zeigt sich, dass die europdische Konjunktur an Fahrt gewinnt. In der Eurozone
beschleunigte sich das annualisierte BIP-Wachstum von 0.8% auf 1.6% im zweiten Quartal.
Der Industrie-PMI stieg zuletzt von 51.9 auf 52.8: Das ist der hochste Stand seit Mai 2022.
Hohere Verteidigungsausgaben und Investitionen in Data Center zeigen offensichtlich
auch in Europa ihre volkswirtschaftliche Wirkung.
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Marktdaten

Aktienméarkte Seit 31.12.25
SMI 14'457.0 +9.0%
SPI 20'317.8 +11.5%
DAX € 26'136.6 +6.7%
Euro Stoxx 50 € 6'462.2 +11.6%
S&P 500 $ 7'674.4 +12.1%
Dow Jones $ 53'277.0 +10.8%
Nasdaq $ 26'180.5 +12.6%
MSCIEM $ 1'721.9 +22.6%
MSCI World $ 4'969.8 +12.2%
Obligationenmaérkte Seit 31.12.25
SBI Dom Gov TR 220.2 -1.3%
SBI Dom Non-Gov TR 1220 +0.4%
Immobilienmaérkte Seit 31.12.25
SXI RE Funds 5885 -2.1%
SXI RE Shares 4'707.3 +4.1%
Rohstoffe Seit 31.12.25
Ol (WTI; $/Bbl) 87.1 +51.6%
Gold (CHF/kg) 118'568.5 +7.7%
Bitcoin (USD) 77'504.6 -11.6%
Wechselkurse Seit 31.12.25
EUR/CHF 0.9352 +0.5%
USD/CHF 0.8012 +1.1%
EUR/USD 11679 -0.6%

Kurzfristige Zinsen

3M
CHF -0.07%
EUR 2.52%
usD 3.74%

Langfristige Zinsen

10-Jahre

CHF 0.41%

EUR 3.23%

usb 4.73%
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: Demografischer Wandel in der Schweiz

UL

Die Schweiz wachst kaum mehr. Das jdhrliche Bevolkerungswachstum liegt seit 2017 unter
1.0% und erreichte auch im vergangenen Jahr nur 0.8%. Der auffélligste Punkt ist allerdings
die Alterung, der sich auch die Schweiz nicht entziehen kann. Bei der Altersstruktur kam es
2025 zu einer historischen Verschiebung. Erstmals in der Geschichte der Eidgenossen-
schaft Gbertrifft der Altersquotient den Jugendquotienten.

Wirtschaftlich betrachtet bedeutet dies, dass mehr Personen aus dem Arbeitsmarkt austre-
ten als Junge nachriicken. Entsprechend fehlt es nicht nur an Arbeitskraften, sondern auch
an Beitragszahlern fir die Altersvorsorge wie auch fir alle anderen Sozialversicherungswer-
ke. Die bevolkerungsstarksten Jahrgange unter den Schweizerinnen und Schweizern liegen
zwischen 55 und 69 Jahren. Sie werden die Belastungen in den kommenden Jahrzehnten
in die Hohe schrauben, ohne dass Aussichten auf eine nachhaltige Finanzierung vorliegen.

In den letzten Jahren haben insbesondere die Anzahl der Gber 90-jdhrigen zugenommen.
Mittlerweile sind es rund 90’000, 31% davon sind ménnlich, 69% weiblich. Bei den ber
100-jahrigen liegt der weibliche Anteil bei Giber 83%. Die zunehmende Langlebigkeit wird
eine gesellschaftliche und wirtschaftliche Herausforderung. Zwar bildet sich eine riesige
Branche um das Thema der ewigen Gesundheit. Der Kérper sollte méglichst vital und
gesund bleiben. Schon 25-jahrige machen sich Sorgen um ihre Falten, mehr noch als um
ihre Altersfinanzierung. Und 50-jdhrige sind sich vielfach immer noch nicht bewusst, mit
welcher Wahrscheinlichkeit wie alt sie werden. Aber wer erst mit 60 Jahren mit der Finanz-
planung beginnt, ist wirklich spat dran.

Viele unterschatzen generell ihre Lebenserwartung und wéahlen bei ihnrem Anlageprofil eine
zu kurze Periode. Wichtig ist die Lebenserwartung im Alter von 65 Jahren (mehr als 22
Jahre bei allen Frauen und rund 26 Jahre bei den vermégenden Frauen — Tendenz stei-
gend) und jene im Alter von 80 Jahren. Die Sterbetafeln zeigen jedenfalls die Trends seit
den Geburtsjahrgangen 1876 auf. Nun gehen die Jahrgadnge 1961 bis 1966 in die (Friih-)-
Pensionierung. Sollte sich die Entwicklung der Sterblichkeit in dieser Weise fortsetzen,
werden Manner und Frauen mit Geburtsjahr 2017 durchschnittlich 91 bzw. 94 Jahre alf,
vermoégende etwa 3 Jahre mehr.

Die wichtigsten Termine in der neuen Woche

25. August 2026
26. August 2026
27. August 2026

Deutschland: BIP 2. Quartal und ifo Geschaftsklima August
USA: BIP 2. Quartal und PCE (Kern-)Inflation Juli

USA: Jackson Hole Beginn des geldpolitischen Zentralbanken-
Treffens

28. August 2026 Schweiz: KOF Konjunkturbarometer August
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Podcast

ZUGERBERG "™
perspektive

Der Podcast
«Zugerberg Finanz Perspektive»

Unsere Finanzberichte sind auch als
Podcast verfugbar. Mit Zugerberg
Finanz Perspektive haben wir unser
Angebot um kompaktes Finanzwissen
flr unterwegs erweitert.

Der Podcast bietet Einordnungen zu
aktuellen Entwicklungen an den Finanz-
markten sowie zu wirtschaftlichen und
globalen Themen. Chefékonom Maurice
Pedergnana und CIO Cyrill von Burg
erklaren komplexe Zusammenhdnge
verstandlich auf «Schwiizerdiitsch» und
ordnen ein, was die Markte bewegt.

Zugerberg Finanz Perspektive richtet
sich an alle, die mehr aus ihrem Geld
machen, Finanzmarkte besser verstehen,
fundierte Entscheidungen treffen und in
Finanzfragen auf dem neusten Stand
bleiben wollen.

Kurz, verstandlich und Gberall, wo es
Podcasts gibt — Finanzwissen fir unter-
wegs.

Jetzt abonnieren:

Spotify, Youtube oder Apple Podcasts

Alle hier verdffentlichten 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. Fir die Richtigkeit und/oder
Vollsténdigkeit der Informationen kénnen wir keine Gewahr
ibernehmen. 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
21.08.2026. Bilder: stock.adobe.com
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https://open.spotify.com/show/5fmGpcR3pUnwsvwvuLxKoC
https://www.youtube.com/@zugerbergfinanz-podcast
https://podcasts.apple.com/ch/podcast/zugerberg-finanz-perspektive/id1895626788

