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Marktkommentar 
Die EU und die USA haben eine weitere Eskalation im Zollstreit verhindert. Ein Erfolg ist 

der beschlossene Deal aber für keine der beiden Seiten. Hierzulande blickt die Grossbank 

UBS trotz diverser Herausforderungen auf ein starkes Quartal zurück. 

 
CHART DER WOCHE 

 «Der grösste aller Deals»: Die Europäische Union (EU) und die USA haben eine Einigung im 

Handelsstreit erzielt. So wird der Basiszollsatz für die meisten Ausfuhren nach Übersee künf-

tig bei 15% liegen. Weiterhin höhere Abgaben gelten für Aluminium- und Stahlexporte. Dar-

über hinaus verpflichtet sich die EU zu milliardenschweren Investitionen in Übersee. Die Ak-

tienmärkte reagierten darauf zunächst erleichtert, schlossen am Montagabend dann aber 

trotzdem mehrheitlich tiefer. Mit dem Deal ist ein Teil der Unsicherheiten vom Tisch. Unter 

dem Strich ist er allerdings für beide Seiten kein Erfolg. Denn der Zollsatz liegt zwar unter 

den von Präsident Trump zuvor angedrohten 30%, aber klar über dem Niveau von Anfang 

Jahr. Damit verlieren die europäischen Unternehmen an Wettbewerbsfähigkeit. Zugleich wird 

die Zeche für die höheren Einfuhrkosten der amerikanische Konsument in Form steigender 

Preise zahlen müssen. Zudem handelt es sich beim Deal bislang nur um eine Absichtserklä-

rung. Viele Details, wie etwa allfällige sektorielle Zölle, sind noch ungeklärt. 

Schweizer Unternehmen mit Licht und Schatten: Der Schweizer Aktienmarkt tat sich in 

der 1.-August-Woche schwer, eine klare Richtung einzuschlagen. Dazu beigetragen hat die 

durchwachsene Berichtssaison. Bei der Grossbank UBS lief es im zweiten Quartal trotz Rest-

rukturierung und Kapitaldiskussionen rund. So hat sich der Konzerngewinn mit 2.4 Milliarden 

US-Dollar gegenüber dem Vorjahr mehr als verdoppelt. Die Integration der Credit Suisse ver-

läuft nach Plan. Für 2025 und 2026 gibt sich das Finanzhaus optimistisch, seine Ziele errei-

chen zu können. Die Analystenprognosen ebenfalls übertroffen hat Logitech. Der Computer-

zubehörbauer steigerte im ersten Quartal des Geschäftsjahres 2025/26 dank Kostensenkun-

gen und Preisanpassungen den Reingewinn um 7.8% auf 188 Millionen Dollar. Zur Abfede-

rung der US-Handelszölle passte er zudem seine Lieferketten an. Dem Bauchemiehersteller 

Sika macht indes die Konjunkturflaute sowie die Schwäche des Dollars zu schaffen: Umsatz 

und Gewinn sind in den Monaten Januar bis Juni um 2.7% respektive 2.1% zurückgegangen. 

Unter dem Strich resultiert aber eine Steigerung der Profitabilität. Beim Blick nach vorne gibt 

sich das Unternehmen vorsichtig. Die Prognosen für dieses Jahr nach unten revidierten auch 

der Industriekonzern Bucher und der Verpackungsspezialist SIG. Mit ihrem Geschäftsergebnis 

die Markterwartungen klar verfehlt haben derweil der Bauzulieferer Forbo, die Messtechnik-

firma Inficon und der Komponentenhersteller Lem. Die Aktien büssten aufgrund dessen nach 

Zahlenvorlage zwischen 6% und 16% an Wert ein.  

US-Big-Tech glänzen: Die hohe Nachfrage nach Produkten rund um künstliche Intelligenz 

und Cloud-Diensten hat dem US-Softwareriesen Microsoft im letzten Quartal einen Gewinn 

von 27 Milliarden Dollar – gut ein Viertel mehr als im Vorjahr – beschert. Damit hat er im Ge-

schäftsjahr 2024/25 über 100 Milliarden Dollar verdient. Die Erwartungen übertroffen hat 

auch Meta: Dank des florierenden Werbegeschäftes stiegen Umsatz und Gewinn im zweiten 

Quartal um 22% bzw. 36%. In der Folge tendierten beide Aktien nachbörslich höher. 

Keine Änderung beim US-Leitzins: Die US-Notenbank Fed hat ihre Zinssenkungspause 

verlängert. Damit trägt sie der sich wegen den höheren Handelszöllen wieder beschleunigen-

den Inflation Rechnung. Darüber hinaus unterstreichen die Währungshüter ihre Unabhängig-

keit gegenüber Präsident Trump, der seit Monaten tiefere Zinsen fordert. Wir gehen davon 

aus, dass sich an der vorsichtigen Vorgehensweise der Fed vorerst wenig ändern wird.  

Gefragte Elektroautos: Laut einer Studie des Beratungsunternehmens PwC wurden im ers-

ten Halbjahr weltweit mehr als 5.9 Millionen Elektrofahrzeuge neu zugelassen. Das ent-

spricht einem Plus von 37% zum Vorjahr. Haupttreiber dieser Entwicklung ist China (+47%). 

In den USA dagegen fällt das Wachstum mit 7% vergleichsweise mager aus. 

Wir wünschen Ihnen einen schönen Nationalfeiertag! 

Tobias S. R. Knoblich 

Anlagestratege 

Ungünstige Saisonalität 
Durchschnittliche Monatsrenditen des SMI seit 1995 

 

 

 

Quellen: Bloomberg, Raiffeisen Schweiz CIO Office  

Der Swiss Market Index (SMI) ist in den letzten 30 
Jahren im Zeitraum August bis September durch-
schnittlich um fast 2% (ohne Dividenden) gefallen. 
Damit sind das statistisch gesehen die schlechtesten 
Börsenmonate des Jahres. Grund sind unter anderem 
die im Sommer tieferen Handelsvolumina, die Kurs-
schwankungen begünstigen. 2025 kommen zur sai-
sonalen Schwäche noch geopolitische und konjunk-
turelle Unsicherheiten dazu, die zu einer erhöhten 
Volatilität führen. Anleger sollten dennoch ihr Geld 
nicht unter der Matratze horten. Vielmehr empfiehlt 
es sich, an der langfristigen Anlagestrategie festzu-
halten. 

 

  

 
AUFGEFALLEN 

 

Konjunkturflaute? Nicht für Manager! 

Laut einer Studie der Anlegerschutzvereinigung DSW 
sind die Managergehälter der DAX-Unternehmen 
2024 trotz schwächelnder Konjunktur im Schnitt um 
3% auf 3.8 Millionen Euro gestiegen. International 
ist das allerdings ein Pappenstiel: Im amerikanischen 
Dow-Jones-Index lag der Durchschnittssalär zuletzt 
bei fast 29 Millionen Euro. 

 

  

 
AUF DER AGENDA 

 

Schweizer Inflation 
Kommenden Montag veröffentlicht das Bundesamt 

für Statistik (BFS) die Juli-Daten zur Entwicklung der 

Schweizer Konsumentenpreise. 
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Rechtliche Hinweise 
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Raiffeisen Schweiz sowie die Raiffeisenbanken unternehmen alle zumutbaren Schritte, um die Zuverlässigkeit der präsentierten Daten und Inhalte zu gewährleisten. Sie übernehmen aber keine Gewähr für 
Aktualität, Richtigkeit und Vollständigkeit der in diesem Dokument veröffentlichten Informationen und haften nicht für allfällige Verluste oder Schäden (direkte, indirekte und Folgeschäden), die durch die 
Verteilung und Verwendung dieses Dokumentes oder dessen Inhalt verursacht werden. Insbesondere haften sie nicht für Verluste infolge der den Finanzmärkten inhärenten Risiken. Die in diesem Dokument 
geäusserten Meinungen sind diejenigen von Raiffeisen Schweiz zum Zeitpunkt der Erstellung und können sich jederzeit und ohne Mitteilung ändern. Raiffeisen Schweiz ist nicht verpflichtet, dieses Dokument 
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