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Das erste Halbjahr 2026 hat gezeigt, dass die Märkte trotz zahlreicher Herausforderungen widerstandsfähig 
waren. Viele dieser Themen dürften auch in der zweiten Jahreshälfte für Schlagzeilen und Volatilität sorgen. 
Anlegerinnen und Anleger sind gut beraten, nicht zu stark auf solche Turbulenzen zu reagieren. Denn 
Volatilität ist oftmals der Preis, den es für längerfristige Ertragschancen zu bezahlen gilt.

Die erste Jahreshälfte liegt hinter uns. Bemerkenswert ist nicht, dass es Turbulenzen gab, sondern wie widerstandsfähig 
die Märkte geblieben sind. Da viele Themen auch in der zweiten Jahreshälfte relevant bleiben dürften, ist jetzt ein guter 
Zeitpunkt für einen kurzen Rück- und Ausblick.

Geopolitische Spannungen haben auch im bisherigen Jahresverlauf die Märkte geprägt. Die Reaktionen waren heftig, aber 
wie so oft nicht dauerhaft. Anlegerinnen und Anleger, die etwa die Ereignisse im Nahen Osten ignorierten, dürften das 
rückblickend kaum bereuen. Auch in der zweiten Jahreshälfte dürfte die Volatilität an den Märkten ein Thema bleiben: Der 
fragile Friedensprozess im Nahen Osten, neue Zölle oder die US-Zwischenwahlen kommen als mögliche Ursachen infrage. 
Nachhaltig beeinflussen dürften sie die Märkte aber kaum.

Zweitens fällt auf, wie gut die Wirtschaft den Energiepreisschock bis jetzt verkraftet hat. Ein Teil davon war glückliches 
Timing: Die Arbeitsmärkte sind momentan weniger angespannt als 2022. Zugleich sind Lieferketten flexibler geworden 
und Konsumenten wie Unternehmen gehen besser mit Preisschwankungen und Unterbrüchen um. Staaten und Firmen 
haben in Energiesicherheit, Infrastruktur, Lagerhaltung und regionale Diversifizierung investiert und dies nicht nur im 
Energiebereich: Der Zugang zu Halbleitern, Medikamenten, kritischen Rohstoffen, Technologie und Absatzmärkten ist 

Dieser Bericht wurde durch UBS Financial Services Inc. erstellt. Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die 
Offenlegungen am Ende dieses Dokuments.
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für viele Regierungen zur strategischen Priorität geworden. Dieser Trend dürfte weit über die zweite Jahreshälfte hinaus 
Bestand haben und weitere Investitionschancen bieten.

Drittens hat das Jahr 2026 erneut bestätigt, dass Zentralbanken der vielleicht wichtigste Taktgeber für die Märkte bleiben. 
Die Inflationsrisiken sind nicht vom Tisch, doch wir sind zuversichtlich, dass der Markt diese Risiken derzeit eher über- 
als unterschätzt – und damit auch die Wahrscheinlichkeit höherer Zinsen. Sinkende Zinsen könnten damit in der zweiten 
Jahreshälfte ein positiver Treiber für viele Anlageklassen werden.

Neben den Zentralbanken hat auch KI die Marktstimmung geprägt. Die Märkte beurteilen Chancen und Risiken inzwischen 
kritischer als in den letzten Jahren. Einerseits haben die grossen US-Technologiekonzerne mit ihren Investitionen bekräftigt, 
wie sehr sie gewillt und fähig sind, den Ausbau dieser Schlüsseltechnologie voranzutreiben. Langfristig dürfte das 
für viele von ihnen gewinnbringend sein. Doch sinkende freie Cashflows und geringere Mittel für Aktienrückkäufe 
belasteten zuletzt die Aktienkurse dieser Firmen. Andererseits profitierten aber jene Unternehmen stark, die die benötigte 
Infrastruktur zur Verfügung stellen. Solche divergierenden Performancetrends könnten auch in den kommenden Quartalen 
über Erfolg und Misserfolg an den Börsen entscheiden und damit weiterhin dafür sorgen, dass aktive Anlagestrategien 
bessere Erfolgsaussichten haben als passive Investments.

Zu guter Letzt stand das erste Halbjahr auch im Zeichen von Börsengängen (IPOs), Kapitalerhöhungen und 
Aktienrückkäufen. Solche Aktivitäten werden auch als Warnsignal gelesen; ein starker Emissionsmarkt deutet auf Euphorie 
hin. Gleichzeitig erscheint das IPO-Volumen aber weniger extrem, wenn man es relativ zur heutigen Marktgrösse 
betrachtet. Und auch wenn einige Technologiekonzerne derzeit auf Aktienrückkäufe verzichten, verfolgen viele andere 
Unternehmen weiterhin solche Strategien. Zusätzliches Kapitalangebot entsteht zudem häufig dort, wo Firmen investieren, 
wachsen und Kapazitäten aufbauen. Für die zweite Jahreshälfte dürfte darum vor allem die Frage zählen, ob die Märkte 
diese Investitionen als sinnvoll erachten. Steigern sie die Aussichten für Umsätze und Gewinne, dürfte sich auch das 
benötigte Kapital mobilisieren lassen.

Unser Fazit? Das erste Halbjahr hat gezeigt: Märkte können schlechte Nachrichten verkraften, wenn Gewinne, Wachstum 
und die Geldpolitik genügend Unterstützung bieten. Im zweiten Halbjahr dürfte diese These erneut getestet werden. 
US-Zwischenwahlen, geopolitische Spannungen und der nächste Abschnitt des KI-Investitionsbooms sprechen für mehr 
Volatilität. Doch Volatilität ist oft der Preis, den Anleger für langfristige Opportunitäten bezahlen. Die wichtigste Lehre 
lautet deshalb: Anleger müssen nicht jedem Sturm ausweichen, sondern mit Weitsicht navigieren.
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Disclaimer
Dieses Dokument wurde durch die Global Wealth Management Geschäftseinheit von UBS Switzerland AG (in der Schweiz 
durch die Finma beaufsichtigt), deren Tochtergesellschaften oder verbundenen Unternehmen («UBS»), die Teil der UBS 
Group AG («UBS-Konzern») sind, erstellt und veröffentlicht. Der UBS-Konzern umfasst die frühere Credit Suisse AG, deren 
Tochtergesellschaften, Filialen und verbundenen Unternehmen. UBS Financial Services Inc. ist eine Tochtergesellschaft der UBS 
AG in den USA und Mitglied der Financial Industry Regulatory Authority (FINRA)/Securities Investor Protection Corporation (SIPC).
Dieses Dokument und die hierin enthaltenen Informationen dienen ausschliesslich zu Ihrer Information sowie zu 
Marketingzwecken von UBS. Dieses Dokument stellt keinesfalls Anlageresearch, Anlageberatung, einen Verkaufsprospekt, 
ein Angebot oder eine Aufforderung, Anlagen zu tätigen, dar. Dieses Dokument ist keine Empfehlung, Wertpapiere, 
Anlageinstrumente oder Produkte zu kaufen oder zu verkaufen, und empfiehlt weder ein besonderes Anlageprogramm noch 
eine besondere Dienstleistung.
Die Informationen in diesem Dokument sind nicht auf die spezifischen Anlageziele, persönlichen und finanziellen Umstände oder 
besonderen Bedürfnisse eines einzelnen Kunden zugeschnitten. Bestimmte in diesem Dokument erwähnte Anlagen sind unter 
Umständen nicht für alle Anleger geeignet oder angemessen. Ausserdem unterliegen bestimmte in dem Dokument erwähnte 
Dienstleistungen und Produkte möglicherweise rechtlichen Beschränkungen bzw. Lizenz- oder Genehmigungsanforderungen 
und dürfen deshalb nicht weltweit uneingeschränkt angeboten werden. Es werden keine Produkte in Gerichtsbarkeiten 
angeboten, in denen ein Angebot, eine Werbung oder ein Verkauf nicht zulässig ist, oder gegenüber Personen, bei denen ein 
solcher Verkauf, die Abgabe eines solchen Angebots oder einer solchen Werbung rechtswidrig wäre.
Auch wenn allein diesem Dokument enthaltenen Informationen und Meinungen aus Quellen stammen, die in gutem Glauben 
als zuverlässig angesehen werden, wird keine Zusicherung oder Garantie abgegeben, weder ausdrücklich noch stillschweigend, 
für die Richtigkeit, Angemessenheit, Vollständigkeit oder Verlässlichkeit des Dokuments. Alle in diesem Dokument enthaltenen 
Informationen und Meinungen können sich jederzeit ohne Vorankündigung ändern und von Meinungen abweichen, die 
von anderen Geschäftsbereichen oder Divisionen des UBS-Konzerns abgegeben wurden. UBS ist nicht verpflichtet, die hierin 
enthaltenen Informationen zu aktualisieren oder auf dem neuesten Stand zu halten. Die in diesem Material zum Ausdruck 
gebrachten Einschätzungen und Meinungen Dritter sind nicht die Einschätzungen und Meinungen von UBS.
Dementsprechend übernimmt UBS keinerlei Haftung für Inhalte, die von Dritten bereitgestellt werden, oder für Ansprüche, 
Verluste oder Schäden, die dadurch entstehen, dass solche Inhalte oder Teile davon verwendet oder als Entscheidungsgrundlage 
herangezogen werden.
Alle Bilder oder Abbildungen («Abbildungen») in diesem Dokument dienen ausschliesslich zur Veranschaulichung, Information 
oder Dokumentation. Sie können Objekte oder Elemente enthalten, die durch Urheberrechte, Marken und andere geistige 
Eigentumsrechte von Dritten geschützt sind. Soweit nicht ausdrücklich anders angegeben, wird keine Beziehung, Verbindung, 
Förderung oder Befürwortung zwischen UBS und diesen Dritten angedeutet.
Grafiken und Szenarien in dem Dokument dienen nur Illustrationszwecken. Einige Grafiken und/oder Performancezahlen 
beruhen unter Umständen nicht auf vollständigen zwölfmonatigen Zeiträumen, wodurch ihre Vergleichbarkeit und ihre Relevanz 
gemindert werden können. Die in der Vergangenheit erzielte Wertentwicklung ist keine Garantie und kein Anhaltspunkt für 
künftige Ergebnisse.
Dieses Dokument ist unter keinen Umständen als Rechts- oder Steuerberatung auszulegen. UBS und ihre Mitarbeitenden 
erbringen keine Rechts- oder Steuerberatung. Dieses Dokument darf ohne vorherige schriftliche Genehmigung von UBS weder 
ganz noch teilweise verbreitet oder vervielfältigt werden. Soweit gesetzlich zulässig, übernimmt weder UBS noch einer ihrer 
Verwaltungsräte, Führungskräfte, Mitarbeitenden oder Vertreter irgendeine Haftung, Verantwortung oder Sorgfaltspflicht für 
irgendwelche Folgen, einschliesslich Verlusten oder Schäden, die Ihnen oder einer anderen Person aufgrund von Handlungen, 
Unterlassungen oder Entscheidungen auf der Grundlage von Informationen in diesem Dokument entstehen.
Wichtige Informationen über nachhaltige Anlagestrategien: Dieser Begriff bezieht sich auf Definitionen innerhalb des 
«UBS Sustainable Investing Framework» (UBS-Rahmenkonzept für nachhaltige Anlagen) und steht in keinerlei Verbindung 
zu produktspezifischen regulatorischen Kennzeichnungsvorschriften oder Namenskonventionen. Nachhaltige Anlagestrategien 
versuchen, die Faktoren Umwelt, Soziales und Unternehmensführung (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 könnte die Fähigkeit 
von UBS beeinträchtigen, bestimmte Anlagechancen zu nutzen oder zu empfehlen, die andernfalls zu den Anlagezielen des 
Kunden oder der Kundin passen würden. Die Renditen eines Portfolios, das ESG-Faktoren oder Erwägungen des nachhaltigen 
Investierens einbezieht, sind unter Umständen geringer oder höher als die eines Portfolios, bei dem UBS keine ESG-Faktoren, 
Ausschlusskriterien oder anderen Nachhaltigkeitsthemen berücksichtigt. Zudem kann ein solches Portfolio Unterschiede 
hinsichtlich der verfügbaren Anlagechancen aufweisen.
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Soweit in diesem Dokument nicht anders angegeben und /oder abhängig von der lokalen Rechtseinheit, von der Sie dieses 
Dokument erhalten, wird dieser Bericht von UBS Switzerland AG verteilt, einem von der Eidgenössischen Finanzmarktaufsicht 
(Finma) zugelassenen und regulierten Unternehmen.
Bitte rufen Sie die Website https://secure.ubs.com/global/de/wealthmanagement/insights/chief-investment-office/disclaimers/
marketing-material-disclaimer.html auf, um die vollständigen rechtlichen Hinweise zu diesem Dokument zu lesen.
© UBS 2026. Das Schlüsselsymbol und UBS gehören zu den eingetragenen beziehungsweise nicht eingetragenen Marken von 
UBS. Alle Rechte vorbehalten.
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