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Die Méarkte waren von den Zollandrohungen der Regierung Trump, den Inflationsdaten und den

Ergebnissen des Kl-Giganten Nvidia gepragt.

Rickkehr der Inflation befiirchtet

Seit mehreren Wochen navigieren die Anleger zwischen moderatem
Wirtschaftswachstum, divergierender Geldpolitik und anhaltenden
geopolitischen Unsicherheiten.

In den USA belegen die jungsten Daten eine Verschlechterung
der Verbraucherstimmung infolge der beflrchteten Ruckkehr der
Inflation durch die Anordnung neuer Zdlle und die Abschwachung
der amerikanischen Wirtschaft.

So haben sich die Verbraucherausgaben bei erwartungsgemasser
Inflation innerhalb eines Monats um 0,2% zurtckgebildet, obwohl
die Einkommen um 0,9% zugenommen haben. Der von der
US-Notenbank Fed als Inflationsindikator bevorzugte PCE-Index
verharrte im Januar unverandert bei +0,3% und bei +2,5% Uber
ein Jahr, nach 2,6% im Dezember. Diese Daten bestatigen die
zunehmenden Beflrchtungen im Hinblick auf die Entwicklung der
US-Wirtschaft und zwingen die US-Notenbank Fed dazu, ihre
Geldpolitik weiter auf Eis zu legen. Die am kommenden Freitag
publizierten Arbeitsmarktdaten werden entscheidend sein, um den
Umfang dieser Schwéache zu bestimmen.

Der US-Prasident hat mit der AnkUndigung, dass Europa wie
Kanada und Mexiko mit Zollen von 25% belegt werden soll, die
Angste geschlirt. Fiir China sind zusétzliche 10% vorgesehen. Diese
Zolle sollen am 4. Méarz in Kraft treten, was auf die Stimmung der
US-Unternehmen drickt. Sie beflrchten eine Beeintrachtigung der
Logistikketten und ihrer Margen.

In Europa bleibt das Geschéftsklima gedampft. Die politischen und
wirtschaftlichen Unsicherheiten belasten den Alten Kontinent. Die
Jahresteuerung verharrte im Januar unverandert bei 2,5%, nachdem
sie im Dezember angestiegen war. Vor diesem Hintergrund ist damit
zu rechnen, dass die EZB ihren Zinssenkungszyklus anlésslich ihrer
Sitzung am kommenden Donnerstag mit einer Zinssenkung von 25%
fortsetzen wird.

Das Wichtigste in Klrze

Anleger reduzieren Risiko

Das Treffen von Trump und Selenski im Oval Office des Weissen
Hauses hat mit einem Eklat geendet, was zum Schiuss der
Bdrsensitzung vom Freitag fur Unruhe sorgte. Die européischen
Regierungen wollen nicht Ubergangen werden, wahrend der
US-Préasident den Konflikt allein mit Russland I16sen will.

Die wiederholten Zollandrohungen von Trump haben zusammen mit
den als enttduschend bewerteten Ergebnissen des Halbleiterriesen
Nvidia die Technologiewerte einbrechen lassen. Die Tatsache, dass
die guten Resultate von Nvidia die immer anspruchsvolleren Anleger
nicht zufriedenstellen konnten, hat auf die Marktstimmung gedrUckt.

Die Nervositat der Anleger in Zusammenhang mit der
Unvorhersehbarkeit der neuen US-Regierung sowie die schwachen
Wirtschaftsdaten fuhren zu einer hoéheren Volatilitat an den
Finanzmarkten und legen Gewinnmitnahmen auf den grossen
Technologiewerten nahe. Die Anleger reduzieren das Risiko, indem
sie sich defensiven Sektoren und dem Anleihenmarkt zuwenden.

Die Rendite 10-jahriger US-Staatsanleihen hat sich Uber die Woche
um 20 Basispunkte auf rund 4,20% zurlickgebildet, diejenige der
deutschen Bundesanleihen auf 2,40%. In der vergangenen Woche
bulsste der S&P 500 0,98% ein, der durch die Ergebnisse von Nvidia
beeintrachtigte Nasdaqg 3,38%. Der Stoxx Europe 600 legte um
0,6% zu.

Swiss Market Index (SMI)

Nachdem der SMI auf ein Allzeithoch bei 13100 Punkten
geklettert ist, konnte eine Konsolidierung im Bereich von
12’950 Punkten erfolgen. Das Momentum bleibt hoch, der
Haussetrend ist noch nicht zu Ende.

EURO MSCI
USD/CHF EUR/CHF SMiI STOXX DAX 30 CAC40 FTSE100| S&P 500 NASDAQ NIKKEI  Emerging
50 Markets
Letzter Stand 0.90 0.94 13'004.48 5'463.54 22'551.43 8'111.63 8'809.74 | 5'954.50 18'847.28 37'155.50 1'097.25
Trend »> » 'y » ) » 4 4 4 4 \ 4
%YTD -0.48% -0.28% 12.10% 11.59% 13.29% 9.90% 7.79% 1.24% -2.40% -6.87% 2.02%

(Daten vom Freitag vor der Publikation)

Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Die Daten stammen aus verlasslichen und aktuellen Quellen. Fir die Vollstandigkeit und Richtigkeit der Angaben wird jedoch keine Gewahr geleistet. Finanzmarkte und
Finanzprodukte unterliegen naturgeméss hohen Verlustrisiken, die sich als nicht vereinbar mit der Risikotoleranz des Lesers erweisen konnen. Aus dem allenfalls in diesem Dokument aufgefiihrten bisherigen Leistungsausweis kann nicht auf
die zukiinftige Performance geschlossen werden. Dieses Dokument stellt keine Empfehlung und kein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder anderen Finanzprodukten fir den Leser dar, und es kénnen daher in keinem Fall
Haftpflichtanspriiche flr die Bank daraus abgeleitet werden. Die Bank behélt sich gegebenenfalls das Recht vor, von den Empfehlungen in diesem Dokument abzuweichen, insbesondere im Rahmen der Vermdgensverwaltungsmandate
fur ihre Kunden und bei der Verwaltung von bestimmten kollektiven Anlagen. Die Bank ist eine Schweizer Bank, die der Aufsicht und Regulierung der Eidgenéssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) untersteht. Sie verfugt nicht tber die
Bewilligung einer auslandischen Aufsichtsbehérde und wird auch von keiner solchen beaufsichtigt. Folglich kdnnen der Vertrieb dieses Dokumentes ausserhalb der Schweiz sowie der Verkauf von bestimmten Produkten an Anleger mit
Wohnsitz ausserhalb der Schweiz gewissen Beschrankungen oder Verboten geméss ausléndischem Recht unterliegen. Es obliegt dem Leser, sich diesbeztiglich tiber seinen Status zu informieren und die ihn betreffenden Gesetze und
Vorschriften einzuhalten. Wir empfehlen Ihnen, sich an ausgewiesene Spezialisten in der Rechts-, Finanz- und Steuerberatung zu wenden, um Ihre Position im Verhaltnis zum Inhalt dieser Publikation abzuklaren
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