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Zeit im Markt ist wichtiger als Markt-Timing
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o Selbst wenn sich der Iran-Konflikt und die daraus
resultierenden Olversorgungsengpdasse verscharfen,
glauben wir nicht, dass Markt-Timing und das
Abwarten beim Aufbau von Kernportfolios im
Interesse der Anleger ist.

e Wir nennen drei Griinde, warum Markt-Timing das
langfristige Vermogenswachstum beeintrachtigen
und eine ineffiziente Nutzung der Ressourcen der
Anleger sein kann.

e Indem sie in einem Kernportfolio investiert bleiben,
die Diversifikation aufrechterhalten und sich auf
das konzentrieren, was sie kontrollieren kdnnen,
haben Anleger die Moglichkeit, Unsicherheiten
zu bewadltigen und sich fur die Zukunft zu
positionieren, und dies wahrscheinlich mit mehr
Komfort und Zuversicht.

Geopolitische Ereignisse wie Kriege kénnen Anlegerinnen
und Anleger nervés machen. Wenn Konflikte zudem die
Olversorgung bedrohen, kann es noch kliiger erscheinen,
abzuwarten, bis sich die Spannungen beruhigen, bevor man
nicht investiertes Bargeld in die Markte steckt. Genau so
dirften einige denken angesichts der angespannten Lage
im Nahen Osten.

Unser Basisszenario bleibt, dass der Iran-Konflikt allmahlich
deeskaliert und die Tankerstrdme in den kommenden
Wochen wieder durch die Meerenge fliessen werden. Wir
erwarten daher, dass die Olpreise fallen werden —aber héher
bleiben als zu Beginn des Jahres —, und zwar auf etwa USD
90 pro Barrel bis Ende Juni.

Wie wir jedoch im Verlauf des Krieges gesehen
haben, konnen Phasen der Eskalation oder erhohter
Spannungen die Markte dazu veranlassen, ein hdheres
Risiko eines langeren Konflikts, schwerer zu reparierender
Infrastrukturschdden und langer anhaltender Olpreise
einzupreisen. In einem solchen Risikoszenario kénnte der
Brent-Rohdlpreis unserer Meinung nach kurzfristig auf USD
150 pro Barrel oder héher steigen.

Anleger mussen sich auf mehrere Szenarien vorbereiten.
Aber selbst in den schlimmsten Fallen kann sich der
Versuch, den Markt zu timen, als kostspieliger erweisen, als
schrittweise zu investieren und mehr Zeit mit Geld an den
Aktien- und Anleihenmarkten zu verbringen.

Markt-Timing ist zeit- und ressourcenintensiv. Das
Timing des Marktes erfordert viel Aufwand. Es erfordert
standige Uberwachung, schnelle Entscheidungsfindung
und ein tiefes Verstandnis flr globale Ereignisse,
politische Verdanderungen und Marktdynamiken. Selbst
professionelle Anleger haben Schwierigkeiten, konsequent
vorherzusagen, wann sich der Markt drehen kénnte.

Im Gegensatz dazu kann das Vertrauen auf Fachleute,
die Portfolios aus Aktien und Anleihen aufbauen,
in den meisten Fallen positive Ergebnisse erzielen,
vorausgesetzt, es gibt eine angemessene Diversifikation
und ein Risikomanagement. Professionelle Manager haben
maoglicherweise Zugang zu Tools, auf die einzelne Anleger
nur schwer zugreifen kénnen.

Ausgewogenes Investieren ermdglicht auch selektive
Positionen in Vermogenswerten, die darauf ausgelegt
sind, stabil zu bleiben oder zu steigen, wenn risikoreiche
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Vermdgenswerte fallen, manchmal als Absicherungen
bezeichnet. Dazu konnen Gold, die Staatsanleihen der
finanziell robustesten Regierungen und sogar alternative
Anlagen wie Hedgefonds gehoren.

Die besten Tage folgen oft auf die schlechtesten ... und
sie zu verpassen, birgt ein Risiko fiir die Performance.
Statistiken zeigen, dass Markt-Timing und das Verpassen der
Erholung die Vermogensbildung beeintrachtigen kénnen.

Betrachten wir das Wachstum von USD 100, die im
September 1989 in den S&P 500 (Gesamtrendite) investiert
wurden, und vergleichen wir eine Buy-and-Hold-Strategie
mit Versuchen des Markt-Timings. Ab Februar 2025 hatte
das einfache Kaufen und Nichtstun wahrend Krisen USD
3617 ergeben.

Verpasst man die Performance des besten Tages (13.
Oktober 2008, der Hohepunkt der Finanzkrise), hatte ein
Anleger etwa 10 Prozent weniger Vermdgen.

Verpasst man die Performance des besten Monats (April
2020, der Hohepunkt der Pandemie), hatte man ein 13
Prozent kleineres Portfolio.

Die starksten Tage vieler Aktienmarkte treten innerhalb
von Wochen nach ihren starksten Rickgangen auf. Aus
dem Markt auszusteigen und auf einen besseren Zeitpunkt
zum Wiedereinstieg zu warten, kann dazu fuhren, dass
man die Erholung verpasst. Und der Verkauf als Reaktion
auf Unsicherheit sichert Verluste, die sonst vortibergehend
gewesen sein konnten.

Emotionale Entscheidungen kénnen die Performance
beeintrachtigen.

Der Versuch, den Markt zu timen, kann ein Weg fur
Anleger sein, ihre Emotionen zu kontrollieren. Wahrend
Krisen erliegen Anleger oft dem «Action Bias» — dem Drang,
einfach zu handeln, um das Gefiihl zu haben, die Kontrolle
zu haben. Dies kann dazu fihren, dass man verkauft, wenn
der Markt am Boden ist, und kauft, wenn er am hodchsten
ist. Dies erodiert das Vermogen im Laufe der Zeit.

Verhaltensdkonomische Studien zeigen, dass Anleger,
die emotional auf Marktvolatilitat reagieren, tendenziell
schlechter abschneiden als diejenigen, die investiert bleiben.
Strategien wie das Rebalancing kénnen helfen, den «Action
Bias» zu befriedigen und gleichzeitig langfristige Plane
intakt zu halten.

Wir glauben auch, dass es wichtig ist, dass Anleger
kurzfristige Bedenken von langfristigen Zielen trennen. Ein
Werkzeug, das Anlegern helfen kann, im Markt zu bleiben,
besteht darin, ein Engagement in Bargeld und Anleihen
aufrechtzuerhalten, um drei bis finf Jahre Ausgabenbedarf
zu decken. Dies sollte das Risiko begrenzen, andere
Vermdgenswerte zu verkaufen, wenn der Markt fallt,
anstatt den Vermdgenswerten Zeit zur Erholung zu geben.

Wahrend Kriege und Marktschwankungen Anleger dazu
verleiten kénnen, den Markt zu timen, zeigen die
Vergangenheit und Statistiken, dass dieser Ansatz mit
Risiken behaftet ist.

Indem sie in einem diversifizierten Portfolio investiert bleiben
und sich auf das konzentrieren, was sie kontrollieren
kédnnen, haben Anleger die Mglichkeit, Unsicherheiten zu
bewadltigen und sich fur die Zukunft zu positionieren, und
dies wahrscheinlich mit mehr Komfort und Zuversicht.
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Definitionen zu unseren Praferenzen in den globalen Anlageklassen

Die Praferenzen in den Anlageklassen bieten eine allgemeine Orientierungshilfe fiir Anlageentscheidungen. Sie widerspiegeln
die gemeinsame Meinung der Teilnehmenden des House-View-Meetings. Sie basieren primar auf Einschatzungen der
erwarteten Gesamtrenditen liquider und allgemein bekannter Indizes sowie auf House-View-Szenarien und Uberzeugungen
der Analystinnen und Analysten fir die nachsten zwolf Monate. Beachten Sie, dass die taktische Vermdgensallokation (TAA)
unserer Anlagestrategien von diesen Ansichten abweichen kann, unter anderem aufgrund der Portfoliokonstruktion, der
Konzentration und der Einschrankungen bei der Kreditaufnahme.

«Attraktiv»: Wir halten diese Anlageklasse fur attraktiv. Gelegenheiten in dieser Anlageklasse sollten in Betracht gezogen
werden.

«Neutral»: Wir rechnen mit keinen Ubermassigen Renditen oder Verlusten. Anlegerinnen und Anleger sollten ein
langerfristiges Engagement aufrechterhalten.

«Unattraktiv»: Diese Anlageklasse ist nach unserer Meinung unattraktiv. Anleger sollten andere Mdglichkeiten in Betracht
ziehen.

Hinweis: Fur Aktien haben wir ein finfstufiges Rating-System mit zwei zusatzlichen Praferenzen.

«Am attraktivsten»: Wir beurteilen diese Anlageklasse als eine der attraktivsten. Anleger sollten nach Gelegenheiten zur
Anhebung des Engagements in dieser Anlageklasse Ausschau halten.

«Am unattraktivsten»: Wir beurteilen diese Anlageklasse als eine der unattraktivsten. Anleger sollten sich nach
vorteilhafteren alternativen Gelegenheiten umsehen.

Wenn Aktien in die anderen Anlageklassen des dreistufigen Rating-Systems aufgenommen werden, fassen wir die
Anlageklasse «Am attraktivsten» mit «Attraktiv» und die Anlageklasse «Am unattraktivsten» mit «Unattraktiv» zusammen.

Anhang

Die Anlagebeurteilungen des Chief Investment Office von UBS («CIO») werden durch Global Wealth Management von UBS
Switzerland AG (in der Schweiz durch die FINMA beaufsichtigt) oder deren verbundenen Unternehmen («UBS»), die Teil der
UBS Group AG («UBS-Konzern») sind, aufbereitet und veréffentlicht. Der UBS-Konzern umfasst die frihere Credit Suisse AG,
ihre Tochtergesellschaften, Filialen und verbundenen Unternehmen. Der fur Credit Suisse Wealth Management relevante
Zusatz-Disclaimer ist am Ende dieses Abschnitts zu finden.

Die Anlagebeurteilungen wurden im Einklang mit den gesetzlichen Erfordernissen zur Férderung der Unabhéangigkeit des
Anlageresearch erstellt.

Allgemeines Anlageresearch - Risikohinweise:

Diese Publikation dient ausschliesslich zu lhrer Information und stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung
zur Offertenstellung zum Kauf oder Verkauf von Anlage- oder anderen spezifischen Produkten dar. Die in dieser
Publikation enthaltene Analyse ist nicht als persénliche Empfehlung aufzufassen und berticksichtigt weder die Anlageziele
noch die Anlagestrategien oder die finanzielle Situation oder Bedlrfnisse einer bestimmten Person. Sie basiert auf
zahlreichen Annahmen. Unterschiedliche Annahmen kénnen zu materiell unterschiedlichen Ergebnissen fihren. Bestimmte
Dienstleistungen und Produkte unterliegen gesetzlichen Beschrankungen und kénnen deshalb nicht unbeschrankt weltweit
angeboten und/oder von allen Investoren erworben werden. Alle in dieser Publikation enthaltenen Informationen und
Meinungen stammen aus als zuverlassig und glaubwrdig eingestuften Quellen, trotzdem lehnen wir jede vertragliche oder
stillschweigende Haftung fur falsche oder unvollstandige Informationen ab (ausgenommen sind Offenlegungen, die sich
auf UBS beziehen). Alle Informationen und Meinungen sowie angegebenen Prognosen, Einschatzungen und Marktpreise
sind nur zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Publikation aktuell und kénnen sich jederzeit ohne Vorankindigung andern.
Hierin gedusserte Meinungen konnen von den Meinungen anderer Geschéaftsbereiche von UBS abweichen oder diesen
widersprechen, da sie auf der Anwendung unterschiedlicher Annahmen und/oder Kriterien basieren. UBS kann bei der
Erstellung dieses Dokuments Tools der kunstlichen Intelligenz (, KI-Tools") einsetzen. Ungeachtet einer solchen Verwendung
von Kl-Tools wurde dieses Dokument einer menschlichen Uberpriifung unterzogen.

Dieses Dokument oder die darin enthaltenen Informationen (einschliesslich Prognosen, Werte, Indizes oder sonstiger
berechneter Betrage («Werte»)) durfen unter keinen Umstdnden fir folgende Zwecke verwendet werden: (i) fur
Bewertungs- oder buchhalterische Zwecke; (ii) zur Bestimmung der falligen oder zahlbaren Betrdge, Preise oder Werte
von Finanzinstrumenten oder -vertragen; oder (iii) zur Messung der Performance von Finanzinstrumenten, einschliesslich
zwecks Nachverfolgung der Rendite oder Performance eines Werts, Festlegung der Vermogensallokation des Portfolios oder
Berechnung der Performance Fees. Mit dem Erhalt dieses Dokuments und der Informationen sichern Sie zu und garantieren
gegenUber UBS, dass Sie dieses Dokument oder die darin enthaltenen Informationen fir keinen der oben genannten Zwecke
benutzen oder sich daflir in anderer Weise auf dieses Dokument oder die darin enthaltenen Informationen verlassen. UBS
und ihre Direktoren oder Mitarbeiter kdnnten berechtigt sein, jederzeit Long- oder Short-Positionen in hierin erwahnten
Anlageinstrumenten zu halten, in ihrer Eigenschaft als Auftraggeber oder Mandatstrager Transaktionen mit relevanten
Anlageinstrumenten auszufihren oder fir den Emittenten beziehungsweise eine mit diesem Emittenten wirtschaftlich oder
finanziell verbundene Gesellschaft bzw. das Anlageinstrument selbst andere Dienstleistungen zu erbringen. Zudem kénnten
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Mitglieder der Konzernleitung bei der Emittentin oder einer mit ihr verbundenen Gesellschaft als Verwaltungsrate tatig
sein. Die von UBS und ihren Mitarbeitern getroffenen Anlageentscheidungen (einschliesslich der Entscheidung, Wertpapiere
zu kaufen, verkaufen oder zu halten) kénnten von den in den Research-Publikationen von UBS gedusserten Meinungen
abweichen oder ihnen widersprechen. Bei llliquiditdt des Wertpapiermarkts kann es vorkommen, dass sich gewisse
Anlageprodukte nicht sofort realisieren lassen. Aus diesem Grund ist es manchmal schwierig, den Wert Ihrer Anlage und
die Risiken, denen Sie ausgesetzt sind, zu quantifizieren. UBS setzt Informationsbarrieren ein, um den Informationsfluss aus
einem oder mehreren Bereichen innerhalb von UBS in andere Bereiche, Einheiten, Divisionen oder verbundene Unternehmen
von UBS zu steuern. Der Termin- und Optionenhandel eignet sich nicht fur jeden Anleger, da ein erhebliches Verlustrisiko
besteht und die Verluste den urspriinglich investierten Betrag Ubersteigen kénnen. Die Wertentwicklung einer Anlage in der
Vergangenheit stellt keine Gewahr fur kiinftige Ergebnisse dar. Weitere Informationen sind auf Anfrage erhéltlich. Manche
Anlagen koénnen plotzlichen und erheblichen Wertverlusten unterworfen sein. Bei einer Liquidation lhrer Anlagewerte
kann es vorkommen, dass Sie weniger zurlckerhalten als Sie investiert haben, oder dass man Sie zu einer Zusatzzahlung
verpflichtet. Wechselkursschwankungen kénnen sich negativ auf den Preis, Wert oder den Ertrag einer Anlage auswirken.
Der/Die Analyst(en), der/die diesen Bericht erstellt hat/haben, kann/kénnen zum Zweck der Sammlung, Zusammenfassung
und Interpretation von Marktinformationen mit Mitarbeitern des Trading Desk und des Vertriebs sowie anderen Gruppen
interagieren.

Verschiedene Bereiche, Gruppen und Mitarbeitende innerhalb des UBS-Konzerns kénnen unabhéngig voneinander
separate Research-Produkte erstellen und verteilen. Zum Beispiel werden Research-Publikationen des CIO von UBS Global
Wealth Management erstellt. UBS Global Research hingegen wird von UBS Investment Bank erstellt. Die Research-
Methoden und Rating-Systeme der einzelnen Research-Organisationen kénnen voneinander abweichen,
beispielsweise mit Blick auf die Anlageempfehlungen, den Anlagehorizont, Modellannahmen und Bewertungsmethoden.
Somit kénnen auch die von den einzelnen Research-Organisationen bereitgestellten Anlageempfehlungen, Ratings, Preisziele
und Bewertungen voneinander abweichen oder inkonsistent sein — mit der Ausnahme bestimmter Wirtschaftsprognosen
(bei denen UBS CIO und UBS Global Research zusammenarbeiten kénnen). Bei jedem einzelnen Research-Produkt sollten
Sie die Einzelheiten zu dessen Methodologie und Rating-System beachten. Nicht alle Kundinnen und Kunden haben Zugang
zu allen Produkten von jeder Organisation. Jedes Research-Produkt unterliegt jeweils den Richtlinien und Verfahren der
Organisation, von der es verfasst wird.

Die VergUtung des/der Analysten, der/die diesen Bericht erstellt hat/haben, wird ausschliesslich durch Research Management
und das Senior Management (ohne Investment Banking) bestimmt. Die Vergltung der Analysten basiert nicht auf den
Ertrdgen aus dem Investment Banking, Verkauf und Handel oder Eigenhandel. Die Vergltung kann jedoch in Bezug zu
den Ertragen des UBS-Konzerns als Ganzes stehen, wozu auch das Investment Banking, der Verkauf und Handel sowie der
Eigenhandel gehoren.

Die steuerliche Behandlung hangt von der individuellen Situation ab und kann sich in Zukunft andern. UBS erbringt
keine Rechts- oder Steuerberatung und macht keinerlei Zusicherung im Hinblick auf die steuerliche Behandlung von
Vermdgenswerten oder deren Anlagerenditen — weder im Allgemeinen noch in Bezug auf die Verhaltnisse und Bedurfnisse
eines spezifischen Kunden. Wir kénnen nicht auf die personlichen Anlageziele, finanziellen Situationen und Bedurfnisse
unserer einzelnen Kunden eingehen und empfehlen Ihnen deshalb, vor jeder Investition Ihren Finanz- und/oder Steuerberater
bezlglich moglicher — einschliesslich steuertechnischer — Auswirkungen zu konsultieren.

Dieses Material darf ohne vorherige Einwilligung von UBS nicht reproduziert werden. Sofern nicht etwas anderes
schriftlich vereinbart wurde, untersagt UBS ausdriicklich jegliche Verteilung und Weitergabe dieses Materials an Dritte.
UBS Ubernimmt keinerlei Haftung fir Anspriiche oder Klagen von Dritten, die aus dem Gebrauch oder der Verteilung
dieses Materials resultieren. Die Verteilung dieser Publikation darf nur im Rahmen der dafir geltenden Gesetzgebung
stattfinden. Informationen darUber, wie das CIO Konflikte regelt und die Unabhangigkeit seiner Anlagebeurteilungen, des
Publikationsangebots, des Research sowie der Ratingmethoden aufrechterhélt, finden Sie unter www.ubs.com/research-
methodology. Weitere Informationen Gber die jeweiligen Autoren dieser und anderer ClIO-Publikationen, auf die in diesem
Bericht verwiesen wird, sowie Kopien von vergangenen Berichten zu diesem Thema kdnnen Sie bei Ihrem Kundenberater
bestellen.

Wichtige Informationen lber nachhaltige Anlagestrategien: Nachhaltige Anlagestrategien versuchen, die Faktoren
Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung (ESG) beim Anlageprozess und Portfolioaufbau miteinzubeziehen. Strategien
wenden ESG-Analysen je nach der Region unterschiedlich an und integrieren die Ergebnisse auf verschiedene Weise. Die
Einbeziehung von ESG-Faktoren oder Aspekten des nachhaltigen Investierens kénnte die Fahigkeit von UBS beeintrachtigen,
bestimmte Anlagechancen zu nutzen oder zu empfehlen, die andernfalls zu den Anlagezielen des Kunden oder der Kundin
passen wirden. Die Renditen eines Portfolios, das ESG-Faktoren oder Erwagungen des nachhaltigen Investierens einbezieht,
sind unter Umstdnden geringer oder héher als die eines Portfolios, bei dem UBS keine ESG-Faktoren, Ausschlusskriterien
oder anderen Nachhaltigkeitsthemen beriicksichtigt. Zudem kann ein solches Portfolio Unterschiede hinsichtlich der
Anlagechancen aufweisen.

Externe Vermdgensverwalter / Externe Finanzberater: Fir den Fall, dass dieses Research oder die Publikation an einen
externen Vermogensverwalter oder Finanzberater ausgegeben wird, untersagt UBS dem externen Vermdgensverwalter oder
Finanzberater ausdriicklich, diese an ihre Kunden und/ oder Dritte weiterzugeben beziehungsweise zur Verfligung zu stellen.
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USA: Diese Publikation darf weder in den USA noch an «US persons» verteilt werden.

Landerinformationen finden Sie unter ubs.com/cio-country-disclaimer-gr oder fragen Sie lhren Kundenberater nach
vollstandigen Risikoinformationen.

Zusatz-Disclaimer fiir Credit Suisse Wealth Management

Dieses Dokument erhalten Sie in Ihrer Eigenschaft als Kunde von Credit Suisse Wealth Management. Ihre personenbezogenen
Daten werden gemass der Datenschutzerkldrung der Credit Suisse verarbeitet, auf die Sie an Ihrem Domizil Gber die offizielle
Website der Credit Suisse zugreifen kénnen. Um Ihnen Marketingmaterial zu unseren Produkten und Dienstleistungen
senden zu kénnen, ist die UBS Group AG berechtigt, Ihre grundlegenden personenbezogenen Daten zu verarbeiten (d.h.
Kontaktangaben wie Name, E-Mail-Adresse), bis Sie uns mitteilen, dass Sie diese Unterlagen nicht mehr erhalten méchten.
Sie konnen die Zusendung dieser Unterlagen jederzeit durch Mitteilung an lhren Relationship Manager widerrufen.

Soweit in diesem Dokument nicht anders angegeben und /oder abhédngig von der lokalen Einheit der Credit Suisse, von
der Sie diesen Bericht erhalten, wird dieser Bericht von UBS Switzerland AG verteilt, einem von der Eidgendssischen
Finanzmarktaufsicht (FINMA) zugelassenen und regulierten Unternehmen.

Fassung A/2026. CI082652744

© UBS 2026. Das Schlisselsymbol und UBS gehéren zu den eingetragenen bzw. nicht eingetragenen Markenzeichen von
UBS. Alle Rechte vorbehalten.
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