Meinungen zur Borsenlage

Richemont

Richemont hat sich als tragende Sdule
der globalen Luxusgiiterbranche etab-
liert. Der Konzern mit Sitz in Genf ver-
eint mit Cartier und Van Cleef & Arpels
zwei der renommiertesten Schmuck-
marken der Welt. Erginzt wird das Port-
folio mit traditionsreichen Uhrenmar-
ken wie Jaeger, IWC oder Vacheron
Constantin. Der strategische Fokus liegt
auf dem hochprofitablen Schmuckge-
schéft, das tiber zwei Drittel des Umsat-
zes erwirtschaftet. Parallel baut Riche-
mont das Retail-Geschift aus und stérkt
Preissetzungsmacht und Kundennihe.
Die Quartalszahlen bestétigen das ro-
buste Geschiftsmodell. Getragen von
starker Nachfrage in den USA und Asien
sowie Kostenkontrolle blieben die Mar-
gen trotz hoherem Goldpreis und Zéllen
stabil. Mit solider Bilanz, starker Mar-
kenbasis und globaler Prisenz bleibt Ri-
chemont auch in einem volatilen Markt-
umfeld ein attraktiver Qualitidtswert.
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Anleihen

Zum Jahresende hat sich die Normali-
sierung der Geldpolitik fortgesetzt. Die
US-Notenbank und die Bank of England
senkten die Leitzinsen weiter, um auf
die Abschwichung des Arbeitsmarkts
zu reagieren. Die EZB und die SNB
beliessen den Leitzins auf niedrigem
Niveau. Fiir 2026 erwarten wir, weit-
gehend im Einklang mit der Marktein-
schitzung, je zwei weitere Zinssenkun-
gen durch Fed und BoE, womit der Zyk-

lus abgeschlossen sein diirfte. Die Anlei-
henmaérkte bleiben geprégt von engen
Kredit-Spreads und erhohten langfristi-
gen Renditen - ein Trend der vergange-
nen zwei Jahre. Im Basisszenario fiir
2026 rechnen wir mit einer Seitwértsbe-
wegung fiir Euro- und Dollarzinsen,
leicht hoheren Frankenzinsen sowie
moderat steigenden Kredit-Spreads bei
soliden Unternehmensfundamental-
daten. Angesichts der attraktiven Zins-
niveaus diirften Anleihen auch kiinftig
einen {iberzeugenden Gesamtertrag
liefern. SWISS LIFE ASSET MANAGERS

KI-Hype

Kiinstliche Intelligenz war 2025 das
Thema an den Aktienmérkten - die
Investitionen in KI waren enorm. Wir
erwarten, dass die Investitionen sich im
nichsten Jahr fortsetzen oder sogar
noch stirker anwachsen werden. Damit
entwickelt sich KI von einem Unterneh-
mens- oder Aktienthema zu einem
Thema mit gesamtwirtschaftlichem
Effekt. Das Wachstum in den USA ist in
diesem Jahr stirker von KI-Investitionen
getrieben worden als vom Konsum.
Zudem erwarten wir, dass Produktivi-
tdtsgewinne im néchsten Jahr sichtbar
werden, da KI als General Purpose
Technology iiberall Einsatz findet. Es ist
jedoch wichtig, nicht nur auf die Big-
Tech-Unternehmen aus den USA zu set-
zen, sondern iiber Regionen und Sekto-
ren zu diversifizieren. Denn die aktuelle
Entwicklung bei Oracle zeigt deutlich,
dass bei all den Wachstumserwartungen
auch grosse Risiken bestehen.
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