Market Update

Alex Létscher, Teamleiter Private Banking Luzern
Bjérn Eberhardt, Leiter Investment Office

Reto Lotscher, Leiter Finanzanalyse

Q4[2026



Intaktes Wachstumsbild trotz Nahost-Verunsicherung

BIP (% ggu. Vorjahr) Inflation (% ggii. Vorjahr) . Moderates Wachstum der
2025 2026 2027 2025 2026 2027 Weltwirtschaft
Grossbritannien 1.3 1.0 0.8 3.4 3.1 2.7 Eurozone
USA 2.1 1.9 1.5 2.9 3.2 2.4
Japan 1.2 0.5 0.5 3.2 1.9 2.4 . Verlangsamungin USA und
: China
China 5.0 4.6 4.3 0.1 1.1 1.2
Brasilien 2.6 2.0 1.3 5.0 4.4 4.2 . .
Russland 1.1 0.7 0.9 8.7 6.5 66 In,ﬂzt'onSdrUCk dl:lrlfte 2027
Indien 7.5 7.6 6.7 2.2 4.5 5.0 wieder etwas nachlassen
Welt 2.9 2.6 2.4
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Markte erwarten weitere Zinserh6hungen der Notenbanken

Leitzinsen seit 2000 und aktuelle Markterwartungen fiir die nichsten 12 Monate
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Quelle: Luzerner Kantonalbank, Refinitiv. Letzter Datenpunkt: 21. September 2026
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Anstieg der langfristigen Anleiherenditen gibt Anlass zur Sorge

Renditen von 30-jihrigen Staatsanleihen
in %

2015 2020 2025

e Schweiz ® Deutschland e )Japan USA
Quelle: Luzerner Kantonalbank, LSEG. Letzter Datenpunkt: 21 Sep 2026
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Goldpreis zuletzt unter Druck wegen héherer Anleiherenditen

Goldpreis iiber die letzten 5 Jahre
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Quelle: Luzerner Kantonalbank, LSEG. Letzter Datenpunkt: 21 Sep 2026
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Franken im laufenden Jahr etwas auf der schwicheren Seite

EUR und USD zum Franken
Franken je 1 EUR bzw. 1 USD

o
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e USD/CHF e« EUR/CHF
Quelle: Luzerner Kantonalbank, LSEG. Letzter Datenpunkt: 21 Sep 2026
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Bisher ein gutes Jahr fiir Aktien und Rohstoffe

Marktperformance seit Jahresbeginn
%, in Schweizer Franken, Gesamtrendite, ohne FX-Hedging
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Aktien
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Quelle: Luzerner Kantonalbank, Refinitiv. Daten per 21. September 2026
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Aktienrenditen seit Anfang Jahr

Gesamtrendite 31.12.2025 bis 18.06.2026 in USD

- Sektor Energie profitiert von deutlich héheren Ol-
und Gaspreisen.

Energie

Technologie

Grundstoffe . . L. .
- Technologie wird getragen von Investitionen in
MSCI World . . .
Kinstliche Intelligenz und Rechenzentren.
Industrie
Finanzen

- Sektor Grundstoffe wird von hoheren
Rohstoffpreisen aufgrund der Energiewende und

Gesundheitswesen

nicht-zyklischer Konsum steigender Energienachfrage getragen.
Immobilien
Kommunikation - Insgesamt breit abgestiitzte Kursentwicklung.
Versorger

zyklischer Konsum

-10 % 0% 10 % 20 % 30 % 40 % 50 %
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Globale Aktienmarktentwicklung

Sektorentwicklung in den letzten 3 Monaten

MSCI Welt - Sektoren - letzte 3 Monate
Preisrendite in CHF. Indexiert, 01. Jun. 26 = 100

Energie Roh/Grundstoffe Industrie Konsum (zykl) Konsum (n-zykl)

Gesundheitsw. Finanzen Technologie Kommunikation Versorger

Jun Jul  Aug Sep Jun Jul  Aug Sep Jun Jul  Aug Sep Jun Jul  Aug Sep Jun Jul  Aug Sep

Quelle: Luzerner Kantonalbank, LSEG. Letzter Datenpunkt: 21 Sep 2026
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Gewinnrevisionen 2026
Gewinnrevisionen seit Anfang Jahr

Energie
Kommunikation
Technologie
MSCI World
Grundstoffe
Finanzen
zyklischer Konsum
Industrie
Versorger
Immobilien
Basiskonsum

Gesundheitswesen

-20 %
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Irankrieg stutzt Energie

Cloud-Computing und Kl als Treiber bei
Technologie und Kommunikation

Grundstoffe sind zentral fur die Energiewende
bzw. steigende Energienachfrage.

Gewinnrevisionen nach Ubernahmen bei
Gesundheitswesen

Nachlassende Kaufkraft belastet Basiskonsum

Quellen: Luzerner Kantonalbank, LSEG Datastream
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Gewinnerwartungen nichstes Jahr
Erwartetes Gewinnwachstum im historischen Vergleich nicht tiberrissen

- Technologie als Treiber der Gewinnerwartungen in
den USA und den Schwellenldndern

Schwellenlinder

A - Geringere Abhingigkeit vom Technologiesektor in

den Ubrigen Markten

Schweiz

- Gewinnerwartungen Schweiz historisch vorsichtig
Eurozone
- Gewinnerwartungen Eurozone ambitioniert,
basierend auf Industrie, Finanzwesen und
Technologie

Japan

Grossbritannien

0% 5% 10% 15% 20% 25%

© Median vergangene 5 Jahre ~ ® Nichstes Jahr

( Luzerner Quellen: Luzerner Kantonalbank, LSEG Datastream
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Bewertung der globalen Sektoren
Bewertungen (erwartete KGV) sind nicht tberrissen
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Quellen: Luzerner Kantonalbank, LSEG Datastream

( Luzerner
Kantonalbank Online Market Update Q4[2026 12




Unsere bevorzugten Sektoren
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Finanzwesen Gesundheitswesen Roh- und Grundstoffe

- Konjunkturaussichten robust - Wirkstoffpipeline im Fokus - Konjunkturaussichten robust

- Kreditnachfrage intakt - Demographischer Wandel - Industriemetalle fiir Energiewende

- Kapitalmarktgeschifte stark - Treiber Kl aufgrund Energiebedarfes
- Dienstleistungsertrage attraktiv - Sinkende Kosten
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Aktuelle LUKB-Anlagepolitik fiir das 4. Quartal 2026

- Aktien: leicht tiefer gewichten
neutral: Schweiz, USA, UK, Eurozone, Pazifik
Untergewichten: Schwellenlander

Anlagepolitik

Favorisierte Aktien-Sektoren: Finanzen, Gesundheit, Grund- und Rohstoffe

- Obligationen: etwas hoher gewichten
Fokus: wihrungsgesicherte Staatsanleihen aus der Eurozone und den USA
sowie generell Schwellenlander

- Gold: leicht starker gewichten

. [ Rohstoffe: gemiss Anlagestrategie gewichten

Q2026

- Immobilien: gemiss Anlagestrategie gewichten
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Disclaimer

Die in dieser Publikation verwendeten Informationen stammen aus Quellen, welche die Luzerner Kantonalbank (LUKB) als zuverlassig
erachtet. Trotz sorgfiltiger Bearbeitung tibernimmt die LUKB keine Garantie fuir die Richtigkeit und Vollstindigkeit dieser
Veroffentlichung und der dargestellten Informationen. Die Publikation hat ausschliesslich informativen Charakter und ersetzt
keinesfalls die personliche Beratung durch unsere Kundenberater vor einem allfélligen Anlage- oder anderen Entscheid. Die
Informationen kénnen sich jederzeit und ohne vorherige Ankiindigung andern.

© 2026 Luzerner Kantonalbank
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