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Mit dem Auslaufen des Rahmenabkommens riickt ein Ende des Nahost-Konfliktes in die
Ferne. Zugleich bereitet die wachsende Staatsverschuldung den Bérsianern Sorgen. Die
Berichtssaison der Unternehmen neigt sich derweil ihrem Ende zu.
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Der Euro hat in den letzten Wochen zum Schweizer
Franken deutlich an Wert gewonnen. Mit Gber 94
Rappen kostete er temporar so viel wie zuletzt vor fast
einem Jahr. Aufwind bescherten der Einheitswahrung
vor allem die Zinserwartungen der Marktteilnehmer.
Angesichts der zahen Inflation gehen diese davon aus,
dass die Europaische Zentralbank (EZB) ihre Leitzinsen
anheben wird. Damit wiirde sich der Zinsvorteil des
Euro nochmals vergréssern. Langfristig betrachtet sind
dessen Aufwertungschancen limitiert.

AUFGEFALLEN

Moderna erlebt Kursfeuerwerk

Ein Durchbruch des US-Biotech-Riesen Moderna bei
der Forschung nach einem Krebs-Impfstoff kam bei
den Bdrsianern gut an. Die Aktie verzeichnete am
Mittwoch ein Plus von 177%. Damit notiert sie auf
dem hoéchsten Stand seit dem Fruhjahr 2023.

AUF DER AGENDA

Geschaftszahlen Nvidia

Am 26. August gewahrt der US-Chipgigant Nvidia
Einblick in seine Geschaftsblcher. Alles andere als
neue Rekorde durfte aus Sicht der Investoren eine
Enttauschung sein.

Iran-Krieg und Staatsverschuldung: Das auf 60 Tage begrenzte Rahmenabkommen zwi-
schen dem Iran und den USA ist ergebnislos ausgelaufen. An einer Verlangerung zeigten
beide Parteien wenig Interesse. Entsprechend bleibt die fur den weltweiten Rohstoffhandel
so wichtige Strasse von Hormus blockiert, was den Olpreis (Brent) wieder iiber die Marke von
90 US-Dollar pro Fass klettern liess. Am Kapitalmarkt trieben die kriegsbedingt erhéhten
Energiepreise und die in der Folge zahe Inflation die Renditen flr langlaufende Anleihen nach
oben. Mit Blick auf die USA ruckte zusatzlich deren Staatsverschuldung in den Fokus der An-
legerinnen und Anleger. Diese preisen zunehmend das Risiko ein, dass die Staatsausgaben
ausser Kontrolle geraten kénnten. Infolgedessen rentierten etwa 30-jahrige US-Treasuries
zeitweise so viel wie zuletzt wahrend der Finanzkrise im Jahr 2007. Das Finanzministerium in
Washington reagierte darauf mit der Ankiindigung, die Riickkaufe von langlaufenden Papieren
zu verdoppeln. Die Aktienmarkte prasentierten sich angesichts dessen diese Woche volatil.

Schweizer Unternehmen mit soliden Zahlen: Dank eines Volumenwachstums sowie posi-
tiver Preiseffekte konnte der Sanitartechniker Geberit seinen Umsatz im ersten Semester um
2.8% auf 1.7 Milliarden Franken steigern. Unter dem Strich resultierte mit 364 Millionen Fran-
ken ein um 7.4% hoherer Reingewinn. Mit den Zahlen hat das Unternehmen die Analysten-
prognosen ubertroffen. Nicht ganz so rund lief es im zweiten Quartal beim Telekommunikati-
onsanbieter Sunrise. Umsatz und Gewinn waren ricklaufig. Hauptbelastungsfaktoren waren
zeitversetzte Preiserhohungen und ein schwacheres Kundenwachstum. Dessen ungeachtet
bestatigte das Unternehmen seine Finanzziele. Dasselbe tat angesichts eines deutlichen Wachs-
tums Uber alle Regionen hinweg auch der Zahnimplantatehersteller Straumann. Zugleich kin-
dete er Uberraschend einen CEO-Wechsel an. Per 1. Dezember 2026 wird Christopher Norbye
das Ruder vom langjahrigen Kapitan Guillaume Daniellot bernehmen. Die Erwartungen nur
teilweise geschlagen hat Implenia. Die Baufirma erzielte im ersten Semester weniger Umsatz,
konnte aber ihre Profitabilitdt und damit den Gewinn steigern. Genau umgedreht verhielt es
sich beim Industriekonzern Huber + Suhner. Dieser setzte mehr um, wahrend der operative
Gewinn und die Marge wegen Investitionen in den Kapazitatsausbau zurlickgingen. Die Aktie
quittierte das am Dienstag mit einem Minus von 11%. Trotz guter Geschéftszahlen und am-
bitionierter Jahresziele kamen auch die Valoren von DocMorris unter Abgabedruck. Wegen
des Trading-Updates der Online-Apotheke von Mitte Juli war bereits viel eingepreist. Zudem
verzeichnete Konkurrent Redcare ein signifikant héheres Wachstum.

Rekordteures Kupfer: Der Hype um Kiinstliche Intelligenz (KI) erhoht die Nachfrage nach
Kupfer, welches eine zentrale Rolle bei der Halbleiterherstellung spielt. Infolgedessen kletterte
der Preis flr das Industriemetall zeitweise bis auf 14160 US-Dollar pro Tonne — ein neuer Re-
kord. Seit Jahresanfang resultiert ein Plus von rund 13%.

ZEW-Barometer zieht an: Das Niedrigwasser hat die Rheinschifffahrt und damit eine der
wichtigsten Lebensadern der deutschen Industrie nahezu zum Erliegen gebracht. Trotz dieser
zusatzlichen Belastung blicken die Finanzexperten optimistischer auf die Wirtschaft unseres
nordlichen Nachbarn. Das entsprechende Barometer des Zentrums fiir Europaische Wirtschafts-
forschung (ZEW) kletterte im August um 7.9 Zahler auf 34.2 Punkte. Grunde daflr sind die
soliden Halbjahreszahlen vieler deutscher Firmen sowie der Exportrekord im Juni.

Chinas Wirtschaftsmotor stottert: Die chinesische Wirtschaft legte wegen der anhaltenden
Immobilienkrise und mehrerer Extremwetterereignisse einen Fehlstart ins dritte Quartal hin.
Die Industrieproduktion wurde im Juli um «nur» 4.5% hochgefahren. Die Experten hatten ein
Plus von 4.8% prognostiziert. Auch die Detailhandelsumsatze blieben mit einem Wachstum
von 0.6% hinter den Erwartungen (+1.5%) zurtck.

Tobias S. R. Knoblich
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Dieses Dokument stellt weder eine Anlageberatung resp. personliche Empfehlung noch ein Angebot, eine Aufforderung oder Empfehlung zum Erwerb oder zur Verausserung von Finanzinstrumenten dar.
Das Dokument stellt insbesondere keinen Prospekt und kein Basisinformationsblatt gemass Art. 35 ff. bzw. Art. 58 ff. FIDLEG dar. Die allein massgeblichen vollstandigen Bedingungen sowie die ausfihrlichen
Risikohinweise zu den erwahnten Finanzinstrumenten sind in den jeweiligen rechtsverbindlichen Verkaufsdokumenten (z.B. [Basis-]Prospekt, Fondsvertrag, Basisinformationsblatt (BIB) oder Jahres- und Halb-
jahresberichte) enthalten. Diese Unterlagen konnen kostenlos bei Raiffeisen Schweiz Genossenschaft, Raiffeisenplatz, 9001 St.Gallen oder unter raiffeisen.ch bezogen werden. Finanzinstrumente sollten nur
nach einer persénlichen Beratung und dem Studium der rechtsverbindlichen Verkaufsdokumente sowie der Broschiire «Risiken im Handel mit Finanzinstrumenten» der Schweizerischen Bankiervereinigung
(SBVg) erworben werden. Entscheide, die aufgrund dieses Dokuments getroffen werden, erfolgen im alleinigen Risiko des Empfangers. Aufgrund gesetzlicher Beschrankungen in einzelnen Staaten richten sich
diese Informationen nicht an Personen mit Nationalitat, Sitz oder Wohnsitz eines Staates, in welchem die Zulassung von den in diesem Dokument erwédhnten Finanzinstrumente oder Finanzdienstleistungen
beschrankt ist. Bei den aufgefiihrten Performancedaten handelt es sich um historische Daten, aufgrund derer nicht auf die laufende oder zukinftige Entwicklung geschlossen werden kann.

Das vorliegende Dokument enthalt zukunftsgerichtete Aussagen. Diese widerspiegeln Einschatzungen, Annahmen und Erwartungen von Raiffeisen Schweiz zum Zeitpunkt der Erstellung. Aufgrund von
Risiken, Unsicherheiten und anderen Faktoren kénnen die kiinftigen Ergebnisse von den zukunftsgerichteten Aussagen abweichen. Entsprechend stellen diese Aussagen keine Garantie fiir kiinftige Leistungen
und Entwicklungen dar. Zu den Risiken und Unsicherheiten zahlen unter anderem die im Geschaftsbericht der Raiffeisen Gruppe beschriebenen Risiken und Unsicherheiten.

Raiffeisen Schweiz sowie die Raiffeisenbanken unternehmen alle zumutbaren Schritte, um die Zuverlassigkeit der prasentierten Daten und Inhalte zu gewahrleisten. Sie Gbernehmen aber keine Gewéhr fiir
Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in diesem Dokument verdffentlichten Informationen und haften nicht fir allfallige Verluste oder Schaden (direkte, indirekte und Folgeschaden), die durch die

Verteilung und Verwendung dieses Dokumentes oder dessen Inhalt verursacht werden. Insbesondere haften sie nicht fir Verluste infolge der den Finanzmarkten inhdrenten Risiken. Die in diesem Dokument
gedusserten Meinungen sind diejenigen von Raiffeisen Schweiz zum Zeitpunkt der Erstellung und kdnnen sich jederzeit und ohne Mitteilung dndern. Raiffeisen Schweiz ist nicht verpflichtet, dieses Dokument
zu aktualisieren. In Bezug auf allfallige, sich ergebende Steuerfolgen wird jegliche Haftung abgelehnt. Das vorliegende Dokument darf ohne schriftliche Genehmigung von Raiffeisen Schweiz weder auszugs-
weise noch vollstandig vervielfaltigt und/oder weitergegeben werden.
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