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Konsolidierung nach Rekorden

KRYPTOMARKT Stablecoins und Tokenisierung bleiben Wachstumstreiber.

Nach mehreren Gewinnmonaten
hat der Kryptomarkt im August
neue Hochststdnde erreicht, bevor
eine Konsolidierung eingesetzt
hat. Bitcoin hat einen Teil der Ge-
winne abgegeben, wihrend sich
Teile des Altcoin-Segments pha-
senweise robuster gezeigt haben.
Der Markt hat eine Rotation von
Bitcoin hin zu ausgewidhlten Alt-
coins erlebt, mit einem Fokus auf
Tokenisierung und DeFi. Die Ent-
wicklung wird gestiitzt durch re-
gulatorische Schritte in den USA,
wo SEC und CFTC mehr Klarheit
fiir digitale Vermogenswerte ge-
schaffen haben.

Im September ist die Volatilitat
hoch geblieben. Der bislang
grosste Liquidationsevent des Jah-
res hat zu einer Auflosung von ge-
hebelten Positionen von tiiber 1,5
Mrd. $ gefiihrt. Gegen Monatsende
hat eine Erholung eingesetzt, in
der Bitcoin seine relative Stdrke
bestitigt hat. Der Oktober startet
positiv, mit Bitcoin {iber 120000$
und einer fortgesetzten Erholung.

Unterstiitzt wird der breite
Markt durch fundamentale Trei-
ber. Stablecoins und die Tokenisie-
rung traditioneller Vermogens-
werte riicken zunehmend in den
Vordergrund. Die Nasdaq hat bei
der SEC Anderungen beantragt,
um den Handel mit tokenisierten
Aktien auf Blockchain-Basis zu er-
moglichen. Die SEC arbeitet an
einer Integration von On-Chain-
Finance in bestehende Marktinf-
rastrukturen. In Europa wollen
mehrere Grossbanken gemeinsam
ein Euro-Stablecoin-Projekt lan-
cieren, um ihre Wettbewerbsfihig-
keit im digitalen Zahlungsverkehr
zu stirken. Gleichzeitig treibt
Swift Pilotprojekte zur Interopera-
bilitdt zwischen klassischen Fi-
nanzsystemen und Blockchain-
Netzwerken voran.

Solche Initiativen zeigen, dass
Distributed-Ledger-Technologien
iiber den Nischenstatus hinausge-
wachsen sind und als strategische
Basis kiinftiger ~Kapitalmarkt-
architekturen betrachtet werden.

Der Ausblick bleibt sowohl funda-
mental als auch jahreszeitlich
konstruktiv, da der Kryptomarkt
im vierten Quartal hdufig von
positiven  Saisonalitédtseffekten
profitiert. Hinzu kommt das aktu-
ell lockere geldpolitische Umfeld
mit weiteren Zinssenkungen.
Neue regulatorische Vorgaben
der SEC, die im September mit den
«Generic Listing Standards» ein-
gefiihrt worden sind, verkiirzen
den Bewilligungsprozess fiir ETF.
Im selben Monat sind erste Pro-
dukte zugelassen worden, wie ETF
auf Dogecoin und XRP sowie erst-
mals ein Multi-Asset-ETP. Im
vierten Quartal diirfte eine Welle
weiterer Bewilligungen folgen. Im
Oktober werden Zulassungen fiir
Altcoins wie Solana erwartet. Da-
mit entsteht ein Marktumfeld, das
eine breit geficherte Aufwirtsbe-
wegung bis zum Jahresende sehr
wahrscheinlich macht.

STEFAN HOCHLE
Digital Asset Solutions
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Die wichtigsten Futures auf Rohstoffe und Edelmetalle

Kurs*  Schlusskurs Hoch Tief +-% +-%
Ware/Index Borse Kontrakt Einheit 3.10.% 2.10. 1Wo. 1Wo. -1Wo. 2025
GS-Commodity-Index CME Spot Index 547.72 543.85 563.68  542.96 -2.56 -1.05
Rohdl Brent IPE Dez. $/Fass 64.83 64.11 69.87 64.00 -6.52 -14.11
Gasoil IPE Okt. $/Tonne 671.25 673.75 73400  668.25 -6.91 -2.60
Rohdl WTI Nymex Nov. §/Fass 61.24 60.48 66.42 60.40 -6.93 -15.67
Heizol Nymex Nov. Cent/Gallone 225.11 224.35 24360  223.75 -1.14 -3.15
Benzin bleifrei RBOB Nymex Nov. Cent/Gallone 186.24 185.10 200.45  184.35 -5.31 -7.87
Erdgas Nymex Nov. $/mmBtu 3.363 3.442 3.585 3.122 +7.73 -5.26
Aluminjum LME 3 Mte. $/Tonne 2709.50 2692.50 2714.00  2643.00 +1.28 +5.53
Kupfer LME 3 Mte. $/Tonne 10735.50 10490.50 10531.00 10165.50 +2.26 +19.65
Kupfer New York Nymex Dez. Cent/Ib. 509.95 494.95 498.95  471.40 +4.02 +22.92
Blei LME 3 Mte. $/Tonne 2020.50 2024.00 2029.00 1983.00 +0.42 +3.69
Nickel LME 3 Mte. $/Tonne 15440.00 15317.00 15350.00 15155.00 +0.25 -0.07
Zinn LME 3 Mte. $/Tonne 37270.00 36888.00 37150.00 34255.00 +7.11 +26.84
Zink LME 3 Mte. $/Tonne 3028.00 3020.50 3038.50 2880.50 +3.21 +1.41
Gold Nymex Dez. $/Unze 3912.50 3868.10 3923.30  3764.00 +2.57 +46.46
Silber Nymex Dez. $/Unze 48.26 46.37 48.01 44.89 +2.78 +58.57
Platin Nymex Jan. $/Unze 1643.60 1586.00 1655.00  1552.70 +3.66 +74.19
Palladium Nymex Dez. $/Unze 1296.50 1259.30 1338.50  1228.50 +0.45 +38.42
Kaffee «C» Nybot Dez. Cent/Ib. 386.55 378.10 388.30  366.60 +1.82 +18.25
Kaffee Robusta Liffe Nov. $/Tonne 4569.00 4322.00 4459.00  4101.00 +5.57 -11.34
Zucker Nr. 11 Nybot Mrz. Cent/Ib. 16.47 16.40 16.69 16.04 +0.74 -14.85
Weisszucker Nr. 5 Liffe Dez. $/Tonne 458.20 458.70 469.70  451.60 -0.91 -9.53
Kakao Nybot Dez. $/Tonne 6200.00 6481.00 70.78  6420.00 -6.41 -44.49
Kakao Nr. 6 Liffe Dez. £/Tonne 4284.00 4513.00 4890.00  4461.00 -9.99 -50.64
Orangensaft Nybot Nov. Cent/Ib. 234.25 231.85 25495  223.75 -4.33 -52.73
Baumwolle Nybot Dez. Cent/Ib. 65.47 65.09 66.62 64.70 -1.80 -4.84
Sojabohnen CBOT Nov. Cent/Bushel 1027.25 1023.75 1025.50  993.75 +1.14 +1.31
Sojamehl CBOT Dez. $/Short ton 281.50 279.30 279.90  270.10 +2.23 -11.86
Sojadl CBOT Dez. Cent/Ib. 50.27 50.44 50.75 49.20 +0.34 +24.98
Mais CBOT Dez. Cent/Bushel 421.75 421.75 42575  410.50 -0.94 -8.02
Weizen Chicago CBOT Dez. Cent/Bushel 516.25 514.75 527.75  502.00 -2.32 -6.66
Mahlweizen Matif Euronext Dez. Euro/Tonne 188.25 188.00 191.25  185.00 -1.44 -15.51
Rapssaat Matif Euronext Nov. Euro/Tonne 458.50 462.00 474.00  460.00 217 9.63

CBOT = Chicago Board of Trade; LME = London Metal Exchange; Nymex = New York Mercantile Exchange; Nybot = New York Board of Trade, IPE = International Petroleum Exchange;

Liffe = London International Financial Futures and Options Exchange; CME = Chicago Mercantile Exchange, k.A. = keine Angaben

Gewinnschatzungen Indizes * Schiitzung fiir Stichtag 52 Wochen ab heute

Kreuzparitaten und Spotkurse

* = Stand: 17.30 Uhr
Quelle: LaSalle Brokerage AG, Ziirich

Gewinn pro Index KGV Div.- Gewinn pro Index KV Div.- Kreuzparititen ausgewahlter Wahrungen Datum: 03.10.2025 021025 03.10.25
P P Miinzen in Fi Mittelk Mittelk
i i inzen in Fr. ittelkurse ittelkurse
Aktuell 52Wo.* 52 Wo.* Rendite Aktuell 52Wo.* 52 Wo.* Rendite Zeit: 15.00h Fr US-$ Euro Yen GB-£ kan.$  austr.$ HiS ke OF el 5650 o
Europa Hongkong (Hang-Seng) 21749 2064.7 13 2.9% 10-Fr.-Vreneli : .
R 1 Fr 1.2562 1.0704 185.0280 0.9341 1.7540 1.9023 9.7768 11.7763 20-Fr-Vreneli 577.00 583.00
Kop (0MX) 91.9 87.4 15 2.9% | Jakarta (Composite) 430.5 561.2 14 3.6% r.-vreneli : :
: 1 USS 0.7961 - 0.8521 147.2900 0.7436 1394 15141 7.7822  9.3743 20-Fr -Helveti 577.00 58300
London (FTSE-100) 665.5 665.9 14 3.2% | Kuala Lumpur (Composite) 106.4 107.7 15 4.0% r.-Helvetia : -
; : 1 Euro 0.9342 1.1736 - 172.8600 0.8727 1.6387 17770 9.1339 11.0016 20-Fr-Napol 57115 57731
Oslo (OBX) 119.3 121.8 13 5.8% | Manila (PSE-Composite) 592.8 616.8 10 3.4% I.-Napoleon . .
8 100 Yen 0.5404 0.6789 0.5785 - 0.5049 09480  1.0280 52840  6.3649 20-Lire-Umbert 576.50 582 50
Stockholm (OMX) 454 48.3 21 2.7% | Seoul (Composite) 226.6 273.9 13 1.7% Ire-umberto § -
8 - X 1 GB£ 1.0706 1.3449 1.1459 198.0860 - 18779 20363 104660 12.6074 K d (1 Unze Gold 3104.50 3138.00
Schweiz (SPI gesamt, Reinv.) 886.4 888.7 19 2.9% | Schanghai (B-Index) 18.8 27.6 9 71% ruegerrand (1 Unze Gold) : .
: 1 kan.$ 0.5701 0.7161 0.6102 105.4870 0.5325 - 1.084 5.5738  6.7137
Singapur (STI) 314.4 308.5 14 47% Am. Eagle (1 Unze Gold) 3114.00 3148.50
: : . 1 austr$ 0.5257 0.6605 0.5627 97.2700 04911 0.9222 51398  6.1910
Europa (Euro) Sydney (Gesamt) 112.8 430.7 21 3.2% Maple Leaf (1 Unze Gold) 3109.00 3143.50
S 8 : : . : 100 HKS 102278 12.8500 109500 18924500 9.5600  17.9410  19.4600 - 1204600
Stoxx 50 293.9 289.4 16 3.1% Taipeh (Weighted Index) 1211.3 1305.6 20 2.5% E o018 066 000 171 1600 T austr. Nugget (1 Unze Gold) 3114.00 3148.50
Amsterdam (AEX) 52.1 54.4 18 2.6% | Tokio (Nikkei 225) 2026.9 2006.3 29 17% S - : : : : : : : Dukaten 1-fach (Gold) 352.31 355.95
Athen (AGI) 201.1 198.7 10 2.5% | Tokio (Topix) 176.7 181.6 17 934  Umrechnungskurse in Franken (Spotpreise) Stand: 15.00 Uhr Quelle: ZKB / UBS / BEKB
Briissel (BEL 20) 285.4 299.3 16 4.2% Veranderung in % Verinderung in % Edelmetalle
Frankfurt (Dax) 1371.1 1380.0 18 2.4% | StoxxBranchen Land Wahrung  03.10. -1Wo. 2025 Land Wiahrung ~ 03.10. -1Wo. 2025
Helsinki (OMX) 587.1 637.0 17 42% | Auto 48.4 30.7 18 5.3% . 02.10.25 03.10.25
Lissabon (PSI 20) 5030 565.8 14 40% | Banken 319 319 10 40% Argentinien 1 ARS 0.001  -6.99 -36.41 Norwegen 100 NOK  8.008 +0.10 +0.38 Edelmetall Mittelkurse  Mittelkurse
Madrid (Ibex 35) 12129 1158 8 13 35% | Bau 498 419 18 26% Australien 1 AUD 0.526 +0.57 -6.25 Philippinen 1 PHP 0.014 +0.08 -11.96 Gold $/Unze 3816.15 3861.75
Mailand (FTSE Mib) 21002 871 B i | Cherie e s06 i a0y Brasiien TBRL 0149 009 +181  Polen 100 PLN  21.953 4034  +0.12 Fr./kg 97823.17  98909.23
Paris (Cac40) 4858 1679 17 32% | Detailhandel 258 263 17 a7y China 10N .OM2 009 9.9  Russland 100 RUB 0968 A1 719 Siber $/unze 46.96 47.58
Wien (ATX) 3520 1070 " 45 | Energie 04 04 1 3%  Danemark 100 DKK  12.512 +0.03 055  Schweden 100 SEK  8.490 +0.24  +3.67 Fr./kg 1227.90 1243.38
Finanzdienstieister 490 38 16 26% Euroland 1 EUR 0.934 +0.07 -0.42 Singapur 1 SGD 0.617 -0.04 -7.00 Platin $/Unze 1591.20 1584.00
Mittel-/Osteuropa Gesundheit 659 658 17 2 4% Grossbritan. 1 GBP 1.071 +0.07  -5.59 Siidafrika 1 ZAR 0.046 +0.28 -3.87
Budapest (BUX) 2386 139422 7 50% | Grandstoffe ) 31 e 314 Hongeong 100 HKD  10.225 -0.32 -1236  Siidkorea 100 KW 0.566 000 -13.05  Ppalladium $/Unze 127685  1258.50
Moskau (RTX US$) 153 2986.9 : S| ndustie 9 s 2 1oy Indien 10INR 0090 041 1536  Taiwan 1.TWD_ 002 000 537
Prag (PX) 1742 j85 5 i 59% | Konsumgiiter nichizyki. e S0k % goy  Monesien 100 DR 0005 000 1475 Thailand TTHB 0025 077 693  stand: 15,00 Uhr Quelle: UBS
Warschau (WiG20) 2009 2818 10 48% | Konsumgiter ki, 202 997 s say  Japn 100 JPY 0540 +120 625  Tschechien 1CZK 0039 +0.24  +3.45
Medien 285 279 20 339% Kanada 1 CAD 0.570 -0.33 -9.42 Tiirkei 1 TRY 0.019 -0.55 -25.49
Amerika/Siidamerika i %7 259 5 224 Ma@zs.a TMYR 0189 +0.03 -668  Ungam LNV b2 NECE LI eizolrichtpreise
New York (DJ-Ind.) 2018.1 1992.6 23 16% | Technologie 5i6 56k 5% 1o :IAEXI oI : 1 m gzgj +g§g gg; USA 108D 079 029 219 _F e Gallone
Toro.nto (Qomposne 300) 1565.2 1627.5 19 2.4% | Telekommunikation 144 153 16 399 euseelan: - . - = GS-Commodity-Index angeglichen
Mexico City (lPC) 4223.9 4570.2 14 4.0% Versicherungen 34.8 38.2 13 4.5% B B B
pazifik/Afrika BEKB Raiffeisen B0
fiir Detailgeschifte 5001 bis 50000 Fr.
Bangkok (SET 79.2 106.4 12 3.9% :
gkok (SET) Quelle: Bloomberg/lbes Land Wihrung Kauf Verkauf Kauf Verkauf 925
Agypten 1EGP 0.0115 0.0340 0.0092 0.0232 el
. - " Australien 1AUD 0.4800 0.5700 0.4863 0.5763
Gewinnschatzungen Euro-Stoxx-50-Titel * Schiitzung fiir Stichtag 52 Wochen ab heute [N 100 BGN 04330 0.5240 04536 05035 220
Gewinn pro Aktie KGV Div.- Gewinn pro Aktie KGV Div.- Danemark 100 DKK 11.7300 13.2700 12.0300 13.5300
Titel Aktuell 52Wo* 52 Wo.* Rendite | Titel Aktuell 52Wo.* 52 Wo.* Rendite Euroland 1EUR 0.9075 0.9625 0.9154 0.9654
Adidas 7.62 10.87 17 1.1% Flutter 8.56 12.21 21 - Grossbritannien 1GBP 1.0040 1.1360 1.0018 1.1418 215 H o
Adyen 33.93 41.97 35 - Hermes 42.82 49.10 44 0.7% Hongkong 1HKD 0.0960 0.1090 0.0974 0.1094 August September  Oktober
Ahold 2.58 2.77 12 3.4% Iberdrola 0.93 0.96 17 4.0% Japan 100 JPY 0.4910 0.5890 0.4957 0.5857
Air Liquide 6.58 7.35 24 1.9% Inditex 1.94 2.12 23 2.4% Kanada 1CAD 0.5300 0.6100 0.5405 0.6105 OEKO-Heizol
Airbus 6.53 8.00 25 1.0% | Infineon 144 1.84 19 1.0%  Neuseeland 1NZD 0.4260 0.5040 0.4298 0.4998 i Fr./1001.
Allianz 2787 30.24 12 43% | ING 197 2,28 10 48%  Norwegen 100 NOK 7.1900 88100 7.4000 ggoop  Tankwagenlief. 30.9. 3.10.
Anheuser-Busch 3.67 415 15 1.9% Intesa Sanpaolo 0.54 0.57 10 6.1% Schweden 100 SEK 7.8700 9.1300 7.9500 9.3500 80-8001* 130.30 128.60
Argenx 15.95 25.98 30 - Kering 5.96 8.27 35 2.1% Singapur 1SGD 0.5775 0.6575 0.5931 0.6481 801-1500 | * 114.00 112.40
ASML 23.90 25.45 34 0.7% L'Oréal 12.84 13.89 27 1.9% Siidafrika 1ZAR 0.0375 0.0545 0.0382 0.0552 1501-2200 | 106.50 104.90
Axa 4.01 4M 10 5.3% LVMH 21.35 23.89 23 2.4% Thailand 100 THB 2.2300 2.6700 2.3600 2.6400 2201-3000 | 104.30 102.70
Banco Santander 0.88 0.93 9 2.6% Mercedes-Benz 5.88 7.05 8 7.8% Tschechien 100 CZK 3.6100 4.0900 3.6600 4.0600 3001-6000 | 100.00 98.40
BASF 2.65 3.04 14 5.2% Miinchener Riick 47.51 50.44 1 3.6% Tiirkei 100 TRY 0.0223 0.0342 1.9000 1.9400 6001-9000 | 97.30 95.70
Bayer 4.63 479 6 0.4% Nordea Bank 1.37 1.37 10 6.7% Ungarn 100 HUF 0.2160 0.2640 0.2247 0.2667 9001-14 000 96.20 94.60
BBVA 1.77 1.89 9 4.5% Prosus 3.70 4.45 16 0.3% USA 1USD 0.7550 0.8350 0.7568 0.8368 14001-17 000 | 95.10 93.50
BMW 10.97 11.86 7 4.9% Safran 8.18 10.49 29 1.0% Ver. Arabische Emirate 1 AED 0.2360 0.2360 0.2084 0.2304 *D_= Khimanlf? o "
" o Py N o X ) P iese Preisorientierungen erfolgen in
BNP Paribas 10.21 11.31 3.3% | Saint-Gobain 6.56 7.07 13 2.4% Stand: 03.10.25 Quelle: BEKB/Raiffeisen gen e nach Markibedingungen. Preise ikl WSt
Danone 3.79 4.02 18 2.9% Sanofi 1.74 8.46 10 4.6% Quelle: Brennstoffhandlerverband des Kantons Ziirich
Deutsche Borse 1 11.84 19 1.7% SAP 6.17 7.29 32 1.0% und benachbarter Gebiete
Deutsche Bank 2.90 3.25 9 2.3% | Schneider Electric 8.80 9.95 25 1.0% - -
Deutsche Post 2.99 3.29 12 48% | Siemens 1161 11.36 21 PYYS Kryptowahrungen (in USD)
Deutsche Telekom 1.99 2.24 13 3.1% Siemens Energy 1.55 3.12 35 - Kurs 1% % Kurs 1% % Kurs 1% %
Enel 0.68 0.70 12 6.3% | TotalEnergies 5.81 5.95 9 6.6% Coin Wihrung 3.10. 3.10. 2025 Coin Wihrung 3.10. 3.10. 2025 Coin Wihrung 3.10. 3.10. 2025
Eni 1.42 1.47 10 71% UniCredit 6.58 712 9 3.8% Bitcoin 1BTC 122195.67 +1.38 +31 Ripple 1 XRP 3.06 +0.66 +46 Sui 18Ul 3.63 +1.28 -12
EssilorLuxottica 7.01 7.80 36 1.4% Vinci 8.53 9.75 12 4.0% Ethereum 1ETH 453317 +1.13 +36 Cardano 1 ADA 0.87 +0.35 +3 Tron 1TRX 0.34 +0.28 +35
Ferrari 8.91 10.38 4 0.7% | Volkswagen 15.22 24.26 4 6.8%  Solana 1SOL 23493 +0.63  +23  Chainlink TLINK 2271 -065 +14  Dogecoin 1DOGE 026 000  -17




