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WIRTSCHAFTLICHES UMFELD

UNSERE VORHERSAGE FUR DIE SCHWEIZ!
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SCHEIZER WIRTSCHAFT

Angesichts des Rickgangs der Olpreise scheinen
die Risiken einer Stagflation nun geringer zu sein.
Die Normalisierung des geopolitischen Umfelds
bleibt holprig, durfte
Wiederherstellung des Vertrauens der Wirtschafts-
akteure beitragen, sofern sie anhdlt. In Europa
deutet das Geschdaftsklima im Juni bereits auf eine

ZwWar aber zZur

Belebung der wirtschaftlichen Akfivitat hin, von der
aufgrund ihres hohen Offenheitsgrades auch die
Schweizer Wirtschaft profitieren durfte. Tatsdchlich
bestatigen die Umfrageindikatoren in der Schweiz
diesen Trend. Der Einkaufsmanagerindex (PMI) fir
das verarbeitende Gewerbe bleibt im Expansions-
bereich, und auch die Produktionskomponente
entwickelt sich weiterhin positiv. Im Dienstleistungs-
sektor erreichte der PMI seinen hochsten Stand seit
2022, getragen
Verbesserung der Auftragseingdnge, was auf eine
Starkung der Binnennachfrage hindeutet. Parallel
dozu zeigt das
spUrbare Aufhellung der wirtschaftlichen Aussicht-
en.
szenario das einer positiven, aber moderaten
Wachstumsdynamik von leicht Uber 1%, voraus-
gesetzt, die geopolitische Enfspannung setzt sich
fort.

Marz von einer deutlichen

KOF-Konjunkturbarometer eine

Vor diesem Hintergrund bleibt das Basis-

' Die Prognosen sind hypothetisch und bieten keine Garantie fUr Kinftige Ergebnisse

GELDPOLITIK UND SCHWEIZER FRANKEN

Die Schweizerische Nationalbank (SNB) hat ihren

Leitzins im Juni unverédndert belassen - eine
Entscheidung, die mit der weiterhin sehr modera-
ten Inflation im Einklang steht. TatsGchlich blieb die
Inflation im Juni mit 0,5% gegenuber dem Vorjahr
stabil und bestatigt damit das Ausbleiben eines
breit angelegten Inflationsdrucks. Die inldndischen
Preiskomponenten steigen nur moderat, wdhrend
die Importpreise geddmpft bleiben und so dazu
beitragen, dass die Inflation deutlich unter 1% ver-
harrt. Vor diesem Hintergrund ist die Nationalbank
weiferhin der Auffassung, dass sich die mittel-
fristigen
haben, und verfigt Uber ausreichend Handlungs-
spielraum, bevor eine erneute Anpassung ihrer
Geldpolitik erforderlich wird. Gleichzeitig haben die
Aufwertungsrisiken fUr den Franken etwas nachge-
lassen: Der Schweizer Franken blieb im Verlauf des
Quartals gegenuber dem US-Dollar Uber der Marke
von 0,80. Der Anstieg der Zinsen im Euroraum sowie
die nach oben revidierten Erwartungen hinsichtlich
der US-Geldpolitik begrenzen die Risiken einer
weiteren Frankenaufwertung. Ein Status quo der

SNB in den kommenden Quartalen erscheint daher

Inflationsaussichten  kaum  verdndert

wahrscheinlich, da die Inflation unter Konftrolle
bleibt und die Spannungen am Devisenmarkt
weniger ausgeprdgt sind als zu Jahresbeginn.



FINANZMARKTE

SCHWEIZER AKTIENMARKT

Nachdem der Schweizer Aktienmarkt infolge der Eskalation des
Nahostkonflikts im Mdarz starker nachgegeben hatte als andere
entwickelte Akfienmdarkte, verzeichnete er im zweiten Quartal
eine kraffige Erholung. Der Swiss Performance Index (SPI® Total
Return) legte im Berichtszeifraum um mehr als 12% zu und erzielte
damit eine seiner besten Wertentwicklungen der letzten Jahre.
Die Erholung beschleunigte sich ab Mai, als die Sorgen Uber eine
anhaltende Stérung der globalen Energieversorgung nachlieBen.
Der schrittweise RUckgang der Olpreise nach ihrem Héchststand
sowie die Aussicht auf eine Deeskalation in der Region fUhrten zu
einer deutlichen RUckkehr der Risikobereitschaft der Anleger.
Gleichzeitig stUtzten die Widerstandsfahigkeit der Weltwirtschaft
und die anhaltende Begeisterung der Investoren fur Themen rund
um die KuUnstliche Inteligenz weiterhin die risikobehafteten
Anlageklassen. Vor diesem Hintergrund waren es vor allem die
konjunktursensitiven Werte, die den Anstieg des Schweizer
Aktienmarktes getragen haben. Besonders die Sektoren zyklischer
Konsum, Industrie und Technologie verzeichneten starke
Zugewinne, wahrend die defensiven Sektoren lediglich moderat
zulegen konnten.

SCHWEIZER ANLEIHENMARKT

Die Anleihemdérkte bewegten sich weiterhin in einem volatilen
Umfeld, das von Schwankungen der Energiepreise und der
Inflationserwartungen geprégt war. Der Anstieg der Olpreise bis
Ende April fUhrte zu einem allgemeinen Anstieg der Renditen von
Staatsanleihen, wovon auch die Schweiz nicht verschont blieb.
Diese Entwicklung kehrte sich jedoch ab Mai rasch um,
begUnstigt durch den RUckgang der Energiepreise und die
Hoffnungen auf eine Deeskalation im Nahen Osten. Die Rendite
der zehnjé&hrigen Bundesobligation der Schweizerischen Eidge-
nossenschaft sank im Quartalsverlauf von 0,35% auf 0,28%2.Diese
Entspannung wurde durch die unveré&nderte Geldpolitik der
Schweizerischen Nationalbank unterstUtzt, da die Inflation frofz
der Spannungen an den Energiemdarkten niedrig blieb.

2Quelle: SNB
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Diese Publikation wurde von der Mirabaud-Gruppe erstellt. Sie ist nicht zur Verteilung, Verbreitung, Verdffentlichung oder Verwendung in Ldndern bestimmt, in denen
eine solche Verteilung, Verbreitung, Verdffentlichung oder Verwendung verboten ist. Sie ist nicht fir Personen oder Einrichtungen bestimmt, an die der Versand einer
solchen Veréffentlichung illegal wére.

Diese Publikation ist rein informativ und darf nicht als Angebot oder Empfehlung zur Zeichnung, zum Kauf, zum Verkauf oder zum Halten von Finanzinstrumenten
verstanden werden. Sie gibt die Auffassung der Mirabaud-Gruppe zum Zeitpunkt ihrer Verdffentlichung wieder und ist nicht das Ergebnis einer unabhdngigen
Finanzanalyse. Die Mirabaud-Gruppe ist nicht verpflichtet, diese Publikation zu aktualisieren, zu &ndern oder zu ergé&nzen oder den Empfdnger anderweitig zu
benachrichtigen, wenn sich eine in der Publikation dargelegte Meinung dndert oder nachtréglich unzutreffend wird. Sofern nicht anders angegeben, sind keine
Aktualisierungen dieser Publikation geplant.

Diese Publikation wurde ohne BerUcksichtigung der Ziele, finanziellen Situation oder Bedurfnisse eines bestimmten Anlegers erstellt. Jede Anlageentscheidung sollte vom
Anleger erst nach einer detdaillierten und angemessenen Analyse unter BerUcksichtigung der Verkaufsbeschrénkungen und aller anderen Risikofaktoren sowie der
rechtlichen, regulatorischen, steuerlichen und/oder buchhalterischen Folgen der spezifischen Anlage gefroffen werden. Der Empfanger dieser Publikation sollte sich
insbesondere von einem professionellen Berater beraten lassen, um die Eignung einer bestimmten Anlage unter BerUcksichtigung seiner persénlichen und finanziellen
Situation zu prifen.

Wir weisen Sie darauf hin, dass bestimmte Anlageprodukte und -dienstleistungen, einschliesslich Einlagen, gesetzlichen und/oder aufsichtsrechtlichen Beschrdnkungen
unterliegen kdnnen oder weltweit nicht uneingeschrénkt verfigbar sind.

Die bereitgestellten Informationen beruhen auf Quellen, die wir fir zuverldssig halten. Wir bemUhen uns um Aktualitat, Richtigkeit und Vollsténdigkeit der Informationen,
Ubernehmen jedoch keine Gewdhr fUr deren Richtigkeit oder Vollsténdigkeit. Wir weisen Sie darauf hin, dass alle Informationen, Meinungen und Preisangaben ohne
VorankUndigung gedndert werden kénnen.

Die in dieser Publikation genannten Wertentwicklungsangaben sind keine Vorhersage oder Garantie fir zukinftige Ergebnisse. Der Wert einer Anlage in einer anderen
Wdhrung als der Basiswdhrung eines Portfolios ist einem Wdahrungsrisiko ausgesetzt. Die Wechselkurse kdnnen schwanken und den Wert der Anlage nachteilig
beeinflussen, wenn sie in die Basiswdhrung Ihres Portfolios umgerechnet wird. Die Liquiditét einer Anlage héngt von Angebot und Nachfrage ab. Fir einige Produkte gibt
es moglicherweise keinen liquiden Sekunddrmarkt oder sie kénnen unter extremen Marktbedingungen schwer zu bewerten sein, was zu Preisschwankungen fUhren und
die Ermittlung eines Preises fUr den Verkauf des Finanzinstruments erschweren kann.

Die Mirabaud-Gruppe haftet nicht fir negative Folgen, die sich aus der missbrduchlichen Verwendung dieser Publikation ergeben, einschliesslich etwaiger daraus
resultierender Verluste.

SIX Dislclaimer

«SIX Index AG ist die Quelle des Swiss Performance Index SPI® Total Return und der darin enthaltenen Daten. SIX Index AG war in keinerlei Form an der Erstellung der in
dieser Berichterstattung enthaltenen Informationen beteiligt. SIX Index AG Ubernimmt keinerlei Gewdhrleistung und schliesst jegliche Haftung (sowohl aus fahrldssigem
sowie aus anderem Verhalten) in Bezug auf die in dieser Berichterstattung enthaltenen Informationen — wie unter anderem fiUr die Genauigkeit, Angemessenheit,
Richtigkeit, Vollstdndigkeit, Rechtzeitigkeit und Eignung fir beliebige Zwecke — sowie hinsichtlich Fehlemn, Auslassungen oder Unterbrechungen im Swiss Performance
Index SPI® Total Return oder dessen Daten aus. Jegliche Verbreitung oder Weitergabe der von SIX Index AG stammenden Informationen ist untersagt.n
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