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Positives Szenario

Rascher Waffenstillstand
iberschaubare Zerstérungen
kritischer Infrastruktur
Aufhebung der Hormus-
Blockade

Wachstum: leicht negativ
Inflation: temporar erhoht

rasche Riickkehr < 90 USD

Schnelle Erholung Richtung
der Vorkriegsstande

stabil, evtl. tiefer (US-Fed)

Basis-Szenario

Mehrwochiger Krieg
weitere Zerstérungen von
kritischer Infrastruktur
Hormus-Blockade tiber
weitere Wochen

Wachstum: moderat negativ
Inflation: etwas langer
erhoht, Effekte temporar

langere Zeit um 100 USD

ausgepragte Volatilitat,
Abwartsrisiken

stabil mit Anhebungsrisiken

Negatives Szenario

Mehrmonatiger Krieg
substanzielle Zerstorungen
kritischer Infrastruktur
mehrmonatige Blockade der
Strasse von Hormus

Wachstum: deutlich negativ
Inflation: langere Zeit erhoht,
Risiko Anstieg Kerninflation

lingere Zeit > 120 USD

hohe Volatilitat, erhohter
Abwirtsdruck

Risiko von Zinserhéhungen



Performance globale Aktiensektoren

¢

* Energie
* gestiegene Energiepreise
* Schutz vor Eskalation in der Kriegsregion

* Technologie
* starke Cashflows, hohe Sichtbarkeit
* positive Nachrichten bei Halbleitern

* Versorger
* Wachstumstreiber intakt
* defensive Eigenschaften des Sektors

* Gesundheitswesen
* Gewinnmitnahmen nach Kurssprung
* oft konjunkturunabhingige Geschiftsmodelle
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Gesamtrendite in USD seit 27.02.2026
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Entwicklung der Gewinnerwartungen

¢

Luzerner
Kantonalbank

MSCI Welt - Sektoren - EPS Trends
IBES Schitzungen, Gewinne der nichsten 12 Monate
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Quelle: Luzerner Kantonalbank, Refinitiv. Letzter Datenpunkt: 18 Mir 2026



Bewertung der globalen Aktiensektoren

erwartetes Kurs-Gewinnverhiltnis
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Leitzinsen und Markterwartungen

Leitzinsen seit 2000 und aktuelle Markterwartungen fiir die nidchsten 12 Monate
%, vertikale gestrichelte Linie = Start des Prognosehorizonts

© o

4
e USD
iy |
I’ .+ EUR
2 |
|
Il
O » CHF

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028
Quelle: Luzerner Kantonalbank, Refinitiv. Letzter Datenpunkt: 20. Mirz 2026
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Renditen von Staatsanleihen stiegen an

Rendite 10-jahriger Staatsanleihen ausgewahlter Lander
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Quelle: Luzerner Kantonalbank, Refinitiv. Letzter Datenpunkt: 20 Mar 2026
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Goldpreis mit deutlichem Riicksetzer

Goldpreis iiber die letzten 5 Jahre
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Quelle: Luzerner Kantonalbank, Refinitiv. Letzter Datenpunkt: 20 Mar 2026
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Erholung beim US-Dollar, Euro stabil

EUR und USD zum Franken
Franken je 1 EUR bzw. 1 USD
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Quelle: Luzerner Kantonalbank, Refinitiv. Letzter Datenpunkt: 20 Mar 2026
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LUKB Anlagepolitik Q2/2026
Anlagepolitik

 Aktien etwas tiefer gewichten
— Favorisierter Markt: Schweiz
— Eurozone, Japan, Schwellenlander tiefer gewichten
— Favorisierte Sektoren:
Energie, Gesundheitswesen, Technologie, Versorger

* Obligationen etwas starker gewichten
— wahrungsgesichtete EUR- und USD-Anleihen
Fokus: Staatsanleihen, inflationsgeschiitzte Anleihen
— Schwellenlanderanleihen bevorzugen
— CHF-Anleihen tiefer gewichten

* Gold stirker gewichten
Rohstoffe (ex Agrar) gemass Anlagestrategie

PO o5 Markseinschitaung *  Immobilienfonds Schweiz und
e REITs global gemiss Anlagestrategie
Q2 | 2026 \S/et;:l[:isruption

* Liquiditdt tiefer gewichten
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Bevorzugte Sektoren
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Energie

erhohte Energiepreise wegen Krieg
profitiert bei [angerem Krieg
hohe Mittelzuflusse

steigende Ausschittungen
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Gesundheitswesen

geringe Konjunkturabhangigkeit
Wirkstoffpipeline im Fokus

demographischer Wandel

Technologie

Wachstumstreiber intakt
Abverkauf von Software iibertrieben

Hohe Halbleiternachfrage

Versorger

defensives Stromnetzgeschaft

Elektrifizierung & erneuerbare
Energien

steigende Stromnachfrage

Quelle: unsplash.com
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Vielen Dank.



Disclaimer

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

ohne vorherige Ankindigung andern.
© 2026 Luzerner Kantonalbank.
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