( Luzerner
Kantonalbank

Sektor-Positionierung

18.09.2026

Ubersicht Bewertung und Trend der Gewinnrevision

Die Sektoren reagieren teilweise sehr unterschiedlich auf

Rahmenfaktoren wie die Konjunktur sowie die Geld- und G[jnstg a
Fiskalpolitik. Diese spielen daher eine zentrale Rolle. Zudem positiver Gewinntrend

kénnen spezifische Faktoren wie Rohstoffpreise oder
strukturelle Trends relevant sein. Neben der absoluten
Bewertung ist auch die relative Bewertung wichtig.
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robustes Wachstum der Unternehmensgewinne schaffen
grundsitzlich ein solides Umfeld. Erhéhten Zinsen wire nur
dann ein Risiko, wenn es zu einem unerwartet starken
Anstieg kommen sollte. Die Diskussion um den Erfolg von
Kl-Investition und der Iran-Konflikt dirften den Markt
weiter beschiftigen.

Nachdem die Belastungsfaktoren fir den Gesundheits-
Sektor geringer geworden sind, sollten die Innovationskraft
und demografische Trends nun wieder in den Fokus riicken.
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Da Banken in einem verbesserten Konjunkturumfeld von teuer « Bewertung — giinstig

einem stirkeren Kreditgeschift profitieren sollten und auch

das Geschift mit Bérsengingen sowie Fusionen und Uber- Quelle: Luzerner Kantonalbank, Bloomberg

nahmen gut lduft, sind wir fur den Sektor Finanzen positiv

gestimmt. Auch Roh- und Grundstoffe sollten von einer Kennzahlen

Aufhellung profitieren und zudem fallen die Inputkosten, sektor Perf. * KGV **  Dividende **

insbesondere bei Minenbetreibern. Zudem haben sich die Energie 25.8% 112 32

Aussichten fiir die Edel- und Basismetallpreise wieder Finanzen 1.9% 136 29

aufgehellt. Gesundheitswesen -0.6% 20.0 1.8
Immobilien -16.5% 17.6 3.7

Einschitzung Industrie 47% 220 16

Die Voraussetzungen fiir ein fortgesetztes Gewinnwachs- T 19.79% 21.0 07

tum scheinen weiter intakt. Eine selektive Positionierung Kommunikation 16.2% 167 11

scheint dennoch angemessen. Wir bevorzugen die Sektoren Nicht-zyklischer Konsum 13.3% 19.7 29

Finanzen, Gesundheitswesen sowie Roh- und Grundstoffe. Roh- und Grundstoffe 6.4% 158 48

Nicht-zyklischen Konsum wiirden wir meiden. Versorger -9.0% 16.4 35
Zyklischer Konsum -26.7% 20.2 1.2

* Letzten 12 Monate; ** 2026S; Quelle: Luzerner Kantonalbank, Bloomberg
Einschitzung der Sektoren (Global)

Sektor Einschitzung Kurzkommentar (Details siche Sektor-Einschitzung)

Energie Neutral Angesichts der Auflésung der Absichtserklarung und die erneute Eskalation bleibt der Energiemarkt angespannt.
Finanzen Ubergewichten  Stabilere Konjunkturaussichten fiihren zu steigender Kreditnachfrage und beleben das Investmentbanking.
Gesundheitswesen Ubergewichten  Nach Abebben kurzfristiger Storfaktoren treten die positiven Langfristaussichten wieder in den Vordergrund.
Immobilien Neutral Im aktuellen Zinsumfeld bleiben Immobilien eine interessante Investition, aber nicht mehr giinstig bewertet.
Industrie Neutral Zyklischer Sektor. Strukturelle Themen (Digitalisierung, Automatisierung) und Infrastrukturprogramme stiitzen.
IT Neutral Aktien mit strukturellen Wachstumstrends bleiben interessant, aber teilweise extreme Positionierung.
Kommunikation Neutral Enorme Kl-Ausgaben der Sektor-Schwergewichte zahlen sich zwar aus, aber das Gewinnwachstum kénnte leiden.
Nicht-zyklischer Konsum  Untergewicht Defensive Eigenschaften weniger gefragt. Preissetzungsmacht zurzeit nicht gegeben.

Roh- und Grundstoffe Ubergewichten  Sinkende Inputkosten sollten entlasten. Aussichten fiir die Edel- und Basismetallpreise hellen sich wieder auf.
Versorger Neutral Netzinvestitionen sollten zu solidem Gewinnwachstum fiihren. Einfluss von Stromnachfrage verliert Schwung.
Zyklischer Konsum Neutral Internetkonzerne profitieren von Bereitstellung von Kl-Rechenleistung. Luxuswerte kénnten Schwung gewinnen.
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