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EINZIGARTIG,WIE SIE

Die Finanzmérkte hatbben im Laufe der Woche trotz besonders zahlreicher aktueller Ereignisse wieder eine positive Tendenz
angenommen. Die geopoalitische Entspannung im Nahen Osten, die sich im Inkrafttreten eines Interimsalbkommens
zwischen den USA und dem Iran sowie in der Aussicht auf die Wiederdffnung der Strasse von Hormus niederschlug, glich

den restriktiveren Kurs mehrerer Zentraloanken weitgehend aus.

Entschlossenere Zentralbanken

In den USA hielt die Federal Reserve ihren Leitzins
erwartungsgemass in einer Bandbreite von 3.50 %-3.75
% an. Die eigentliche Veranderung ergab sich aus der
Rede ihres neuen Prasidenten, Kevin Warsh, der deutlich
machte, dass die Prioritat weiterhin auf einer nachhaltigen
Ruckkehr der Inflation zum Zielwert von 2 % liege, dabei
jedoch jegliche detaillierte prospektive Ausrichtung
ausschloss. Die neuen Prognosen zeigen nun, dass eine
relative Mehrheit der FOMC-Mitglieder mindestens eine
Zinserhdhung bis Ende Jahr in Betracht zieht, wahrend
der Konsens bisher eher akkommodierend war. Diese
Kehrtwende flhrte zu einem Anstieg der kurzfristigen
Renditen und einer Aufwertung des Dollars. Warsh kiindigte
zudem eine grundliche Uberprifung der Arbeitsweise der
Fed an, insbesondere ihrer Kommunikation, ihrer Bilanz
und ihres Rahmens zur Inflationsanalyse, und signalisierte
damit den Willen, wieder eine zurlckhaltendere und starker
auf ihr Mandat ausgerichtete Geldpolitik zu verfolgen.

Auch in Europa hielten die Zentralbanken nach der
Zinserhdhung der EZB in der vergangenen Woche
am Status quo fest. Die Inflation im Euroraum lag im
Mai bei 3.2% im Jahresvergleich und entsprach damit
den Erwartungen, wahrend die Bank of England ihren
Leitzins bei 3.75% belass und den jungsten Rickgang
der Energiepreise als positiven Faktor wertete. Die SNB
liess ihren Leitzins unverandert bei O % und bekraftigte
gleichzeitig ihre Wachsamkeit gegentber einer allfélligen
Ubermassigen Aufwertung des Frankens. Das SECO
senkte zudem seine Wachstumsprognosen flr 2026
aufgrund der Unsicherheiten im Zusammenhang mit dem
geopolitischen Umfeld leicht auf 0.9 %, behielt jedoch die
Aussicht auf eine Erholung auf 1.6 % im Jahr 2027 bei.

Das geopolitische Risiko lasst nach

Die wichtigste Entwicklung der Woche kam jedoch
von der geopolitischen Front. Die USA und der Iran
unterzeichneten eine Absichtserklarung, die eine 60-tagige
Verhandlungsphase im Hinblick auf ein nachhaltigeres
Atomabkommen einleitet. Als Gegenleistung fur die
Zusage des Irans, seine Uranvorrate zu reduzieren, plant
Washington eine schrittweise Aufhebung der Sanktionen.
Das Inkrafttreten dieses Abkommens ermdglichte die
Wiederaufnahme des Schiffsverkehrs in der Strasse von
Ormuz. Diese Normalisierung fuhrte unmittelbar zu einem
Ruckgang der Brent-Preise, die wieder unter 80 US-Dollar
pro Barrel fielen, wodurch ein Teil der in den letzten Wochen
aufgekommenen Inflationsangste zerstreut wurde.

An den Aktienmarkten ziehen Unternehmen aus
dem Halbleiterbereich weiterhin  den Grossteil der
Investitionsstrome an, getragen von den nach wie vor
sehr gunstigen Aussichten im Bereich der kinstlichen
Intelligenz.

Kurzfristig dUrfte die anhaltende geopolitische Beruhigung
es den Méarkten ermdglichen, ihre Aufmerksamkeit wieder
auf die wirtschaftlichen Fundamentaldaten zu richten. Die
Anleger werden die Entwicklung der Inflationserwartungen
nach dem Tonwechsel der Fed sowie die kommenden
makrodkonomischen Verdffentlichungen aus den USA im
Auge behalten, um zu beurteilen, ob das Szenario einer
erneuten Zinserhthung an Glaubwrdigkeit gewinnt.

Swiss Market Index (SMI)

Unser Kursziel von 14’065 Punkten bleibt aktuell, doch
zunachst muss ein Gap bei 13’933 Punkten geschlossen

werden.
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