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Sehr geehrte Leserin-
nen und Leser des

Marktkommentars der

Finanz Konzept Asset
Management AG

Die erste Jahreshilfte 2026 zeigt sich durch globale
politische Spannungen und verschérfte Handels-
konflikte gepragt. Der Krieg zwischen dem Iran und
den USA und die damit verbundenen Unterbre-
chungen in Lieferketten haben sich vor allem in
den Energiepreisen wie auch in den Rohstoffmark-
ten niedergeschlagen.

Der aktuelle Waffenstillstand zwischen den USA
und dem Iran wirkt sich positiv auf die Finanz-
markte aus. Die gesunkene Sorge vor Storungen
der Olversorgung driickt die Olpreise und senkt die
Inflationserwartungen. Davon profitieren sowohl
Aktien- als auch Anleihemarkte, auch wenn die ge-
opolitische Lage weiterhin angespannt bleibt.

Der aktuelle Ausblick ist iiberwiegend positiv: Sin-
kende Inflation und mdgliche Zinssenkungen
schaffen ein giinstiges Umfeld fiir Aktien, Anleihen
und Immobilien. Die Weltwirtschaft kdnnte
dadurch etwas stirker wachsen, wahrend Unter-
nehmen von niedrigeren Energie- und Finanzie-
rungskosten profitieren.

Fiir Anlegerinnen und Anleger gilt deshalb: Ruhe
bewahren, Risiken aktiv steuern und strategisch
diszipliniert bleiben.

SINTERMNATIONAL-

INVESTOR

AWARD WINNER 2020

FINANZ KONZEPT

INDEPENDENT WEALTH
MANAGEMENT FIRM
SWITZERLAND/ 2020

Trotz Handelskonflikten und geopolitischen Span-
nungen zeigten sich die globalen Aktienmarkte in die-
sem Jahr robust. Die US-Markte konnten ein modera-
tes Wachstum verzeichnen, wahrend Anleger in der
Schweiz, Europa und Asien von lokalen Marktdynami-
ken profitieren konnten.

In den ersten sechs Monaten dieses Jahres waren die
Rohstoffmarkte stark von den geopolitischen Span-
nungen gepragt. Die Preise fiir Edelmetalle, insbeson-
dere Gold und Silber, erreichten Rekordhéhen.

Nach den ersten Schwankungen der Markte infolge
des Kriegsbeginns im Iran und dem damit verbunde-
nen Anstieg der Energiepreise konnten sich die Markte
gegen Mitte des Jahres wieder stabilisieren, die Ener-
giepreise blieben jedoch deutlich liber dem Vorkriegs-
niveau.

Die globalen Zentralbanken haben in der ersten Jah-
reshalfte, bedingt durch die anhaltende Inflation, eine
vorsichtige und restriktive Geldpolitik verfolg. Die In-
flation in der Schweiz ist in der ersten Jahreshalfte
leicht angestiegen, liegt jedoch noch im Rahmen der
Erwartungen und dem Zielband der SNB. Die SNB hielt
den Leitzins weiter bei 0 % fest und plant, diesen auch
in der zweiten Jahreshalfte auf diesem Niveau zu be-
lassen.

Wir wiinschen lhnen eine spannende Lektiire.

Mit besten Griissen

ﬁ.

Lars Oberle

CEO der Finanz Konzept Asset Management AG
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Geld' u nd Ka pita lma I’kte Kapitalmarktzinsen in % (Staatsanleihen 10 Jahre)

CHF
EUR (DE)
GBP
USD
JPY

Aktienmarkte indizes

SMI

EUR STOXX 50

FTSE 100
S&P 500
Nikkei
DAX

31.12.25
0.282
2.862
4.474
4.153
2.079

31.12.25

13°267.48

5791.41
9’931.38
6’845.50

50°339.48
24°490.41

30.06.26
0.271
2.910
4.765
4.422
2.687

30.06.26
14°193.92
6’328.09
10’497.12
7°499.36
70°062.32
24°995.81

DeVisen mé I’kte Wéhrungen

EUR/CHF
EUR/USD
EUR/ JPY
GBP / CHF
USD / CHF

Rohstoffe

Rohd| WT| (UsP)

Gold usD
Silber (UsP)
Platin (Us®)

31.12.25
0.9300

1.1749

184.069
1.06718
0.79358

31.12.25
60.85
4’315.09
71.30
2’054.50

Krypto-Markte

BTC (Us0)
ETH (us)
XRP (UsD)
SOL (Uso)
LTC (uso)

31.12.25
87°508.83
2’973.90
1.8421
124.586
76.86

30.06.26
0.9232
1.1423
185.69
1.0715
0.8093

30.06.26
72.92
4°008.49
58.60
1555.00

30.06.26
58°550.66
1'568.86
1.0424
73.657
42.38
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« US-Inflation hoch, aber leicht fallend

« Renditen fiir US-Staatsanleihen kurzfristig attraktiv, mittelfristig
volatil

« Eurozone: EZB erhoht den Leitzins um 0.25%

Wir empfehlen:
« Kurz- und mittelfristige Anleihen als defensiver Kern des Portfolios

« Aktienmaérkte insgesamt robust, trotz anhaltender konjunktureller Unsi-
cherheiten
« Tech-Aktien bleiben Wachstumstreiber der globalen Aktienmarkte

Wir empfehlen:
« Selektive Technologieinvestments mit nachgewiesener Profitabilitat
« Rohstoffnahe Werte gezielt nutzen

« US-Dollar unter Druck, besonders gegeniiber Euro und Schweizer Fran-
ken
« Schweizer Franken stabil, weiterhin als sicherer Hafen gefragt

Wir empfehlen:
« Schweizer Franken weiterhin als Absicherung halten
« US-Dollar selektiv fiir kurzfristige Opportunitaten

+ Edelmetalle stehen stark unter Druck, gilt als bevorzugtes Absicherungs-
Asset

« Olpreis volatil, kurzfristige Preisschwankungen durch geopolitische
Spannungen

Wir empfehlen:
+ Gold und Silber als Kern der Rohstoffallokation
+ Beim Kauf anderer Rohstoffe ist hingegen Vorsicht geboten

« Kryptomarkte deutlich volatil, nach starken Vorjahrsgewinnen ausge-
pragte Korrekturphase

Wir empfehlen:
« Kryptowdhrungen nur als taktische Beimischung
« Risikomanagement und Positionsgrosse strikt steuern



Geopolitischen Spannungen und KI-Boom

Die erste Jahreshalfte 2026 war gepragt von geopolitischen Spannungen und Handelskonflikten sowie einem
KI-Boom mit vielen Investitionen in Kl-Infrastruktur. Die globalen Aktienmarkte reagierten mit leichter Volatili-
tat auf diese Unsicherheiten, erholten sich aber schnell und zeigten einen robusten Aufwartstrend.

Der Ausblick fiir die Aktienmarkte ist derzeit eher positiv: Sinkende Inflation und die Aussicht auf niedrigere
Zinsen unterstiitzen Unternehmensgewinne und erhohen die Attraktivitat von Aktien. Besonders Technologie-
, Industrie- und Konsumwerte kénnten profitieren. Die Markte fokussieren sich {iberwiegend auf die aktuellen
Gewinnzahlen der Unternehmen. Die erwarteten Unternehmensgewinne sind die treibenden Krafte der aktuel-
len Preise, insbesondere an den US-Markten in den ersten zwei Quartalen. Der historische SpaceX-Borsengang
ist am Freitag, den 12. Juni 2026 erfolgreich erfolgt. Mit einem Emissionsvolumen von 75 Milliarden US-Dollar
handelt es sich um den grossten Bérsengang der Geschichte, der die Aktienmarkte noch langfristig beeinflussen
wird.

Die US-Markte verzeichneten dieses erste Halbjahr einen Aufschwung, der vor allem durch den KI-Boom ge-
stiitzt wurde. Der Technologiesektor zeigte sich als widerstandsfahiger als der breitere US-Markt, nicht zuletzt
da sich die gossen Kl-Infrastrukturinvestitionen als Stabilisator des Sektors und des gesamten amerikanischen
Marktes erwiesen. Der Dow Jones hat sich nach dem Drawdown im April in den folgenden Monaten deutlich
erholt und ist auf einem neuem Allzeithoch. Der Index zeigte sich trotz schwankender Inflationsdaten und rigi-
der Zinspolitik robust. Der S&P 500 hat in den ersten zwei Quartalen im Jahr 2026 eine starke Entwicklung ge-
zeigt. Im April 2026 hat er sogar erstmals die Marke von 7°000 Punkte geknackt und fiir Jahresende wird eine
weitere derartige Steigerung prognostiziert. Diese starke Performance lasst sich durch den KI-Boom und die
robusten Unternehmensgewinne erklaren.

Der europaische Aktienmarkt zeigte sich trotz der geopolitischen Spannungen ebenfalls stabil, konnte aber
nicht mit dem US-Markt mithalten. Am europaischen Markt stehen im Jahr 2026 vor allem Riistungs- und In-
dustrieunternehmen im Fokus. Der Europdische Aktienmarkt wurde durch die Angebotsengpéasse infolge des
Nahost-Konflikt starker getroffen als der US-Markt. Dies kdnnte sich im zweiten Halbjahr 2026 in den Unterneh-
mensresultaten abzeichnen.

Der Aktienmarkt in der Schweiz zeigte sich in der ersten Halfte des Jahres 2026 als attraktiver und sicherer Ha-
fen. Die defensive Stédrke und hohen Dividendenrenditen des Schweizer Aktien Marktes bieten Schutz vor glo-
balen Spannungen und Marktschwankungen. Die niedrige Inflation und starken wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen starken den Schweizer Aktienmarkt weiter und bescheinigen ein solides Aufwartspotenzial.
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Staatsanleihen im Aufschwung: Endlich wieder solide Renditen

Staatsanleihen bieten 2026 moderate Renditen, wobei sich die Zinssatze in den USA und Europa allmahlich auf
einem neuen, héheren Normalniveau einpendeln. Wahrend europaische Anleihen fiir Stabilitatim Portfolio sor-
gen, verzeichnen US-Staatsanleihen aufgrund hoherer Realrenditen teils grossere Attraktivitat.

Die Zinsen und Renditen fiir Schweizer Bundesanleihen bewegen sich auf einem historisch niedrigen Niveau.
Das Nullzinsumfeld déampft die nominalen Renditen, bietet aber gleichzeitig hdchste Ausfallsicherheit. Die ge-
opolitische Ausgangslage der Schweiz bleibt vergleichsweise giinstig und die Inflation ist niedrig. Die SNB
beliess den Leitzins bei 0 % und es sind auch keine baldigen Anpassungen geplant.

Europadische Staatsanleihen gerieten im ersten Quartal 2026 leicht unter Druck, sie konnten sich im zweiten
Quartal jedoch etwas erholen. Aufgrund der stabilen Geldpolitik der EZB bieten sie auch weiterhin moderate
Renditen bei soliden Aussichten. Die EZB hat am 11. Juni 2026 den Leitzins erstmals seit drei Jahren um 0.25 %
auf 2.25 % erhoht.

Die US-Staatsanleihen erwiesen sich im ersten Halbjahr 2026 als widerstandsféhig. Die zu Jahresbeginn erwar-
teten Zinssenkungen sind nicht eingetroffen. Im Juni 2026 stieg die Inflation in den USA mit 4.2 % auf das
hochste Niveau seit April 2023, aber sollten durch den Waffenstillstand zwischen den USA und dem Iran in Zu-
kunft wieder sinken.

Japanische Staatsanleihen fielen im ersten Quartal ebenfalls leicht, befinden sich im Jahr 2026 aber immer
noch auf den hochsten Standen seit Jahrzehnten. Ausloser dafiir ist die geldpolitische Normalisierung der Bank
of Japan und politische Ausgabenversprechen. Die Bank of Japan fiihrt eine schrittweise Abkehr von ihrer ult-
ralockeren Geldpolitik durch und versucht die Inflation bei 2 % zu stabilisieren, was zu Zinsen um ca. 1 % fiihren
diirfte.

Fiir das zweite Halbjahr 2026 diirften Staatsanleihen weiterhin als Stabilitatsanker dienen. Eine Entspannung
der geopolitischen Lage und sinkende Energiepreise kdnnten den Inflationsdruck verringern und insbesondere
europaischen sowie US-amerikanischen Staatsanleihen Auftrieb geben. Schweizer Bundesanleihen bleiben fiir
sicherheitsorientierte Anleger attraktiv, wahrend die Entwicklung japanischer Staatsanleihen von der weiteren
Geldpolitik der Bank of Japan abhangen wird.

Zinssatze in % fur 10 Jahre Staatsanleihen
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Devisen und Kryptowahrungen: Kriegsbedingte Volatilitat

Die Entwicklungen an den Devisenmarkten im ersten Halbjahr 2026 verliefen insgesamt turbulent, mit Beginn des
Irankriegs kam es zu Kurseinbriichen Anfang Mérz. In Zeiten von globaler Unsicherheit infolge von Kriegen und Han-
delsstreits ist der Schweizer Devisenmarkt fiir viele Investoren ein sicherer Hafen. Er bietet eine hohe Liquiditat und
ermoglicht der SNB durch Devisenmarktinterventionen gezielten Einfluss auf das Zins- und Inflationsniveau. Auch fiir
viele Eurozonen-Emittenten ist der Schweizer Devisenmarkt ein wichtiger Handelsplatz, denn die SNB beliess den
Leitzins bei 0.0 %, was insbesondere institutionelle Anleger anzog.

Der Schweizer Franken prasentiert sich 2026 weiterhin als sehr stark und gefragt. Der EUR/CHF-Kurs ist im ersten
Quartal deutlich gesunken und erreichte seinen Tiefpunkt im Marz 2026 bei einem Stand von 0.90. Trotz einiger
Schwankungen hat sich der Wechselkurs wieder erholt, er ist jedoch noch auf einem tieferen Niveau als im Jahr 2025.
Der USD/CHF-Kurs ist durch den Beginn des Iran-Krieges durch die USA im Marz 2026 deutlich eingebrochen. Im zwei-
ten Quartal 2026 konnte er sich jedoch wieder etwas erholen, erreicht aber nicht das Vorkrisenniveau.

Die Kryptowahrungen hatten einen schwierigen Start ins neue Jahr und die Kurse erholten sich nur langsam. Beson-
ders stark war die Entwicklung bei Bitcoin zu spiiren, im Januar und Februar fiel der Kurs drastisch und erholte sich
im Mai leicht, um dann Ende Juni wieder auf unter CHF 60’000 zu fallen. Seit dem Rekordhoch im Oktober 2025 hat
sich der Wert von Bitcoin im ersten Halbjahr 2026 fast halbiert. Auch Ethereum und andere Kryptowdhrungen spirten
die Unsicherheiten im Kryptomarkt und ihre Kurse brachen deutlich ein.

Fiir das zweite Halbjahr 2026 diirfte der Schweizer Franken aufgrund seiner Rolle als sicherer Hafen weiterhin stark
bleiben, insbesondere falls geopolitische Spannungen oder wirtschaftliche Unsicherheiten anhalten. Sollte sich die
Lage im Nahen Osten nachhaltig entspannen und die Inflation weltweit weiter zuriickgehen, konnte sich der Aufwer-
tungsdruck auf den Franken jedoch etwas abschwéchen, was dem Euro und dem US-Dollar gegeniiber dem Franken
wieder etwas Auftrieb verleihen wiirde. Bei den Kryptowahrungen hangt die weitere Entwicklung vor allem von der
globalen Risikobereitschaft der Anleger und der Geldpolitik der Zentralbanken ab. Sinkende Inflation und mégliche
Zinssenkungen konnten die Kurse von Bitcoin und Ethereum wieder unterstiitzen, dennoch bleibt aufgrund der ho-
hen Volatilitat und regulatorischer Unsicherheiten mit starken Kursschwankungen zu rechnen.
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Rohstoffe

Edelmetall Rallye und Elektrifikation im Trend

Der Rohstoffmarkt 2026 wird von geopolitischen Spannungen, einer starken Nachfrage und strukturellen Angebots-
engpéassen gepragt. Besonders Edelmetalle setzen ihren Aufwértstrend fort und profitieren von globalen Unsicher-
heiten sowie einer hohen Nachfrage aus Asien. Gold bleibt dabei ein wichtiger sicherer Hafen und wird weiterhin ver-
starkt von Zentralbanken gekauft, die ihre Reserven zunehmend vom US-Dollar diversifizieren. Diese Entwicklung
diirfte sich auch in den kommenden Jahren fortsetzen.

Auch Silber zeigt sich 2026 sehr gefragt, wobei die Preisentwicklung von hoher Volatilitat gepragt ist. Neben seiner
Funktion als Wertaufbewahrungsmittel profitiert Silber insbesondere von der steigenden Nachfrage aus der Solarin-
dustrie und der Elektronikbranche. Dadurch gewinnt das Edelmetall sowohl fiir Anleger als auch fiir die Industrie
weiter an Bedeutung und verzeichnet teilweise starkere Kursbewegungen als Gold.

Industriemetalle wie Kupfer bleiben aufgrund der Energiewende, der Elektrifizierung und des Ausbaus von Rechen-
zentren stark nachgefragt. Das begrenzte Angebot trifft dabei auf eine stetig steigende Nachfrage, was die Preise auf
hohem Niveau halt. Auch Batteriemetalle wie Lithium bleiben trotz zwischenzeitlicher Schwankungen ein zentraler
Bestandteil der globalen Energiewende. Der Konflikt im Nahen Osten verdeutlicht zudem die Abhangigkeit vieler Lan-
der von fossilen Energietragern und kdnnte die Investitionen in erneuerbare Energien und die Elektrifizierung weiter
beschleunigen.

Die Aussichten flir das zweite Halbjahr 2026 bleiben fiir Edelmetalle und Rohstoffe gemischt. Gold diirfte aufgrund
der anhaltenden geopolitischen Unsicherheiten und seiner Funktion als sicherer Hafen gefragt bleiben, wahrend Sil-
ber zusdtzlich von der industriellen Nachfrage profitieren kdnnte. Bei den Rohstoffen hangt die weitere Entwicklung
stark von der Weltkonjunktur und den Energiepreisen ab. Sollte sich die Lage im Nahen Osten nachhaltig entspannen,
konnten Ol- und Gaspreise unter Druck bleiben, wihrend Industriemetalle von einer Erholung des globalen Wirt-
schaftswachstums profitieren wiirden.
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Kiinstliche Intelligenz: Pragmatismus statt Hype

Im Jahr 2026 hat sich die kiinstliche Intelligenz von dialogorientierten Chatbots hin zu autonomen Agenten und phy-
sischer Kl weiterentwickelt. Unternehmen legen den Schwerpunkt auf kontextbasierte Systeme mit persistenter
Speicherung und hochfrequente Wirtschafts-Dashboards, gestiitzt durch weltweite Investitionen in Hohe von schét-
zungsweise Uber 650 Milliarden US-Dollar.

Die KI-Branche steht eher vor einer Bewahrungsprobe als vor einem reinen Innovationswettlauf. Unternehmen lassen
den anfanglichen Hype hinter sich und konzentrieren sich stark auf:
e  Wirtschafts-Dashboards: Fiihrungskrafte nutzen Echtzeit-Tools, um die genauen Auswirkungen von Kl auf
die tagliche Produktivitdt und die Verlagerung von Aufgaben zu verfolgen.
e Wissenschaftliche Entdeckungen: Kl ist stark in die eigentlichen Entdeckungsprozesse in Physik, Chemie und
Biologie eingebunden und beschrankt sich nicht nur auf die Zusammenfassung bestehender Fachartikel.
e Risikomanagement: Rechtsanspriiche wegen ,Death by Al“ und Fragen der ethischen Governance nehmen
zu und zwingen Unternehmen dazu, fiir Systemtransparenz und saubere Daten zu sorgen.

Der Fokus hat sich von der Befragung von Chatbots hin zur Zuweisung mehrstufiger Ziele verlagert. Diese autonomen
Agenten sind mit einem Langzeitgeddchtnis ausgestattet, das es ihnen erméglicht, im Internet zu surfen, Dokumente
zu verfassen, E-Mails zu versenden und Aufgaben ohne menschliche Aufsicht auszufiihren. Infolgedessen ersetzt
Context Engineering (der Kl ein dauerhaftes Verstandnis Ihrer Arbeit und Ihres Stils zu vermitteln) rasch das traditio-
nelle Prompt Engineering.

Im Jahr 2026 erlebt die Kl-Infrastruktur einen massiven Investitionsschub, der von den grossen Hyperscalern ange-
fiihrt wird. Der Schwerpunkt hat sich von der blossen Ansammlung von Rechenleistung hin zum Aufbau produktions-
reifer, energieintensiver Rechenzentren, Edge-nativer Hardware und hocheffizienter kleiner Sprachmodelle (SLMs)
verlagert. Die Infrastrukturinvestitionen grosser Technologieunternehmen werden in diesem Jahr voraussichtlich
rund 700 Milliarden US-Dollar erreichen. Im Mittelpunkt steht dabei die Erweiterung der physikalischen Rechenkapa-
zitaten durch hochmoderne Racks mit 72 oder mehr Beschleunigern, die durch Fliissigkeitskiihlung im industriellen
Massstab und eigene Kraftwerke zur Bewaltigung der enormen Warmeabgabe unterstiitzt werden.

Die Entwicklung der Kiinstlichen Intelligenz diirfte in den kommenden Jahren weit iber die Technologiebranche hin-
ausreichen und nahezu alle Wirtschaftssektoren verandern. Kl entwickelt sich zunehmend von einem unterstiitzen-
den Werkzeug zu einem eigenstandigen Produktionsfaktor, der Arbeitsablaufe automatisiert, Entscheidungen unter-
stiitzt und ganze Geschaftsmodelle neugestaltet. Dabei betrifft KI nicht nur die IT-Branche, sondern auch Industrie,
Gesundheitswesen, Finanzdienstleistungen, Logistik, Forschung und offentliche Verwaltung.

Fir Unternehmen eréffnet Kl erhebliche Produktivitatssteigerungen, gleichzeitig wird sie den Arbeitsmarkt nachhal-
tig verandern. Insbesondere repetitive und standardisierte Tatigkeiten in Administration, Kundenservice, Buchhal-
tung oder einfachen Analysefunktionen kénnten zunehmend automatisiert werden. Gleichzeitig entstehen neue Be-
rufsfelder in den Bereichen KI-Entwicklung, Datenmanagement, Cybersicherheit, Robotik und KI-Governance. Der
Bedarf an Weiterbildung und Umschulung von Mitarbeitenden wird daher deutlich zunehmen.

Langfristig konnte Kl einen ahnlich tiefgreifenden wirtschaftlichen Wandel auslosen wie die Industrialisierung. Wah-
rend im Industriezeitalter vor allem korperliche Arbeit durch Maschinen ersetzt wurde, Gbernimmt KI zunehmend
kognitive Aufgaben. Dadurch verschiebt sich die Wertschopfung von klassischen Industrieprozessen hin zu daten-
und wissensbasierten Geschaftsmodellen. Dieser Wandel diirfte Investitionen in Rechenzentren, Energieversorgung,
Halbleiter, digitale Infrastruktur und spezialisierte KI-Anwendungen weiter beschleunigen und damit zu den wich-
tigsten Wachstumstreibern der kommenden Jahre zahlen.

FK Marktkommentar 06/26 9



Fur jedes Bedurfnis
die richtige Losung

Wir bieten Ihnen eine vollstandig offene Produkt- und Dienstleistungsarchitektur mit einer breiten Palette.
Unser Ziel ist es, Ihre personlichen und individuellen Bediirfnisse zu erfiillen.

DIENSTLEISTUNGSUBERSICHT

©

FKVerwaltungsmandat
& ®
1. 2. 3. 4, 5.
Bediirfnisse eror- Risikoprofil er- Strategieent- Implementierung Uberwachung
tern mitteln scheidung der Zielinvestiti- und Verwaltung
onen des Vermdgens
FKAusfiihrungsmandat
Fonds Social Investing Robo- Krypto- Investing

Advisory

10 FK Marktkommentar 06/26



®

FK Family Office Services

FK 360°
ALL-IN-ONE

Family Office
Services

FKVermogensberatung

o o

Financial Lifestyle Famil
i i
& Strategic . -/ :
. Advisory Governance
Planning

|

Wealth
Planning
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FINANZ KONZEPT

Finanz Konzept Asset Managment AG
Fraumiinsterstrasse 27 - 8001 Ziirich - Schweiz

Telefon +41 44 204 34 64 - info@finanz-konzept.ch
www.finanz-konzept.ch



mailto:info@finanz-konzept.ch
http://www.finanz-konzept.ch/
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