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ALLZEITHOCHS, FED-PAUSE UND EIN REKORDSTARKER FRANKEN

Die US-Notenbank legt eine Zinspause ein, wahrend Technologiewerte mit Kl-Investitionen die Aktienmarkte
antreiben. Der Franken erreicht neue Rekordstande gegentber Euro und Dollar. US-Prasident Trump halt die
Markte derweil mit geopolitischen, handelspolitischen und geldpolitischen Aussagen in Atem.

Die Aktienmirkte starteten stark und mit neuen Rekord-
hochs ins neue Jahr. Der S&P 500 iiberschritt zeitweise
erstmals die Marke von 7000 Punkten, getragen vor allem
von grossen Technologieckonzernen. Anleger bewerten
hohe KI-Ausgaben weiterhin positiv, solange klare Rendi-
teperspektiven bestehen. Gleichzeitig trennt sich zuneh-
mend die Spreu vom Weizen: Wihrend Alphabet, der
Chipfertiger TSMC und der europiische Champion
ASML neue Allzeithochs markierten, belasteten bei
Microsoft hohe KI-Kosten und ein nachlassendes Cloud-
Wachstum die Stimmung.

Auch der SMI erreichte zwischenzeitlich ein neues Allzeit-
hoch. Neben weiteren Kurszuwichsen bei den beiden
Pharmaschwergewichten Novartis und Roche konnten
auch ABB, Partners Group und Swisscom dazu beitragen.
Der Industrickonzern ABB legte nach der Veroffentli-
chung der neusten Erfolgszahlen stark zu. Gesteigerte
Kundenvermégen in einem schwierigen Umfeld fihrten
zu positiven Reaktionen bei Partners Group und Swisscom
kiindigte an, ab April héhere Preise fiir Telefonie- und
Internetabos zu verlangen.

Auch die europiischen Borsen markierten neue Hochst-
stinde. Der Stoxx Europe 600 iiberschritt die Marke von
600 Punkten, getragen insbesondere von Technologie- und
Riistungswerten. Mit Androhungen neuer Strafzolle gegen
europiische Handelspartner (im Kontext Gronlands), An-
griffen auf Fed-Chef Powell sowie einer impliziten Befiir-
wortung eines schwicheren Dollars sorgte US-Prisident
Trump jedoch erneut fiir Unsicherheit. Trotz einer kurz-
fristigen politischen Einigung im Senat konnte ein drohen-
der Teil-Shutdown der US-Regierung nicht rechtzeitig ab-
gewendet werden und trat zum Monatsende in Kraft.
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Die US-Notenbank beliess den Leitzins nach drei Senkun-
gen in Folge bei 3,50 bis 3,75 Prozent und signalisiert eine
moglicherweise lingere Zinspause. Fed-Chef Jerome Powell
betonte die Stabilisierung des Arbeitsmarkts und sieht den
Leitzins inzwischen nahe am neutralen Niveau. Zusitzlich
sorgte die Nominierung von Kevin Warsh durch US-Pra-
sident Trump als méglicher neuer Fed-Vorsitzender fiir
Aufmerksamkeit: Der frithere Fed-Gouverneur gilt als
vergleichsweise geldpolitisch restriktiv, was kurzfristig den
Dollar stiitzte und Gold unter Druck brachte.

Franken stark, Gold bricht ein

Der Dollar fiel im Januar auf ein Rekordtief von rund
76 Rappen, da Anleger seine Rolle als sicheren Hafen zu-
nehmend hinterfragen und angesichts hoher US-Defizite
sowie politischer Unsicherheit breiter diversifizieren. Auch
der Euro wertete gegeniiber dem Dollar zeitweise bis auf
annihernd 1.21 Dollar auf — den hochsten Stand seit
2021 -, fiel jedoch gegeniiber dem Franken auf ein Rekord-
tief von 91.50 Rappen. Der Franken profitiert weiterhin klar
von seiner Rolle als sicherer Hafen. Handelsgewichtet
wertete er sich seit Jahresbeginn um 1,8 Prozent auf. Falls
diese Tendenz anhilt, diirfte die Schweizerische National-
bank wieder vermehrt am Devisenmarkt intervenieren.
Negativzinsen sind hingegen nicht zu erwarten. Demgegen-
tiber korrigierten Gold und Silber nach nahezu tiglichen
Rekordstinden gegen Monatsende deutlich: Gold fiel nach
einem Hoch bei rund 5595 Dollar je Feinunze innerhalb
eines Tages zeitweise bis auf 4700 Dollar, Silber brach sogar
um rund 30 Prozent ein — ein mogliches Indiz dafiir, dass
die fahnenstangenartige Rally zunehmend kurzfristige
Spekulanten angezogen hat.
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PERFORMANCE DER FINANZMARKTE

Kursentwicklung im Januar

Index Januar (in CHF) Laufendes Jahr
M =0.60% -0.60%
DA =1.28% =1.28%
CFTSE 100 2,06% 2,16%
CBuro Stoxx 50 18% 1.18%
LS&PS00 L TT% =1.77%,
CNasdag 224% =2,24%
O Nikkei 225 461% 461%
CMSCIWorld 087% -087%

Wahrung (gegen CHF) Stand per 31.01.2026 Laufendes Jahr
CUSDollar R 247%
BUTO 0.92 =1.55%
L Ptund 106 -0,96%
O 050 =1.28%

Leitzinsen Stand per 31.01.2026 Bemerkungen
_SNB(schweiz) o 000% _ SNBleitzins
R (USA) 3,50-3,75% ... Fed-Leitzinsband
EzZB(Eurozone) 2,05% Refinanzierungssatz
EZB(Eurozone) 2,00% ... fEinlagesatz

BOE (Grossbritannien) 3,75% BOE Rate

Quelle: Bloomberg, Renditen inkl. Dividenden
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Disclaimer

Samtliche in dieser Dokumentation verwendeten Informationen und Zahlen wurden von der Friih & Partner Vermégensberatung AG mit grosster Sorgfalt, Gewissen-
haftigkeit und Zuverlassigkeit verarbeitet. Dennoch tGbernimmt Frih & Partner keine Gewahr fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit und haftet in keinem Fall

fur Schaden oder Verluste irgendwelcher Art. Handlungen oder Unterlassungen, ausgehend von den in dieser Dokumentation enthaltenen Angaben geschehen aus-
schliesslich auf eigene Verantwortung des Kunden. Die Hintergrundinformationen werden vom Research von Frih & Partner erarbeitet und stellen die aktuelle Ein-
schatzung unserer Analysten dar. Es handelt sich dabei um Prognosen und nicht um verbindliche Aussagen. Einschatzungen und Bewertungen basieren sowohl auf
offentlich zugangliche Informationen als auch auf intern ausgewerteten Daten und weiteren branchentblichen Quellen.

Eine positive Wertentwicklung in der Vergangenheit garantiert keine Gewinne fur die Zukunft.
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