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Börsen und Märkte - Übersicht 

 

Anleihen - Rückblick 

 

Quelle: Bloomberg 

 

 

Anleihen - Ausblick 

Verlauf Staats- und Unternehmensanleihen YTD 

Quelle: Bloomberg 

 

 

Weitere Anleihenskategorien im Vergleich YTD 

Quelle: Bloomberg 

 

 

▪ Die strengeren Kreditvergabebedingungen 

infolge der restriktiveren Geldpolitik und 

das langsamere Wirtschaftswachstum 

dürften einen Anstieg der Ausfallquote nach 

sich ziehen. 

▪ Die langfristigen Ertragserwartungen für 

Wandelanleihen im aktuellen Anlage-

umfeld bleiben unseres Erachtens weiterhin 

bestehen. Hohe Renditen auf der 

Anleihenkomponente sowie die interessante 

Bewertung am Aktienmarkt machen diese 

Anlageklasse äussert attraktiv. 

▪ Ein weiterer Rückgang der Inflation sorgte für 

tiefere Renditen. Die Staatsanleihen in CHF 

profitierten besonders stark und erzielten per 

Mitte Jahr eine bemerkenswerte Performance 

von knapp 8%.  

▪ USD-Anleihen schwächelten im 2. Quartal; 

Nach einem Rückschlag Mitte März, nach dem 

Zusammenbruch der Silicon Valley Bank, ist die 

Rendite 10jähriger Treasury Notes um gut 40 

Basispunkte auf gegenwärtig 3.80% 

gestiegen. 

▪ Wandelanleihen hingegen profitierten von 

einer Beruhigung am Zinsenmarkt und den 

gleichzeitig steigenden Aktienmärkten. 

 

▪ Sollte die Kerninflation in den USA (ohne 

Energie und Nahrungsmittel) deutlich über 

4% verharren, ist die Arbeit der 

Notenbanken noch nicht erledigt. Sie 

werden gezwungen sein, die Zinsen weiter 

anzuheben. 

▪ Obligationen haben nach dem starken 

Renditeanstieg in den letzten beiden 

Monaten an Attraktivität gewonnen und 

werden von den weiter abnehmenden 

Wachstums- und Inflationsraten profitieren. 

Das Renditelevel erscheint uns für langfristig 

orientierte Investoren attraktiv.    

Kategorie QTD YTD

Staatsanleihen CHF 3.5% 8.0%

Staatsanleihen EUR 0.0% 2.5%

Staatsanleihen USD -1.4% 1.9%

Unternehmensanleihen CHF 2.1% 3.6%

Unternehmensanleihen EUR 0.4% 2.2%

Unternehmensanleihen USD -0.2% 3.4%

Inflation Linked -2.0% 1.9%

High Yield Bonds 1.2% 4.9%

Emerging Markets Bonds $ 1.6% 4.4%

Emerging Markets Bonds local 2.7% 6.7%

Wandelanleihen 2.5% 4.8%
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Aktien – Rückblick 

Quelle: Bloomberg 

 

 

 

Aktien - Ausblick 

Regionen im Vergleich YTD 

Quelle: Bloomberg 

 

 

Verlauf Volatilität YTD 

Quelle: Bloomberg 

 

 

▪ Die Aktienrenditen stiegen im zweiten 

Quartal weiter an, jedoch nicht mehr mit der 

gleichen Dynamik wie dies im 1. Quartal der 

Fall war.  

▪ Ein Zusammenspiel mehrerer Faktoren trugen 

die Aktienpreise nach oben, besser als 

erwartete Wirtschafts- und Unterneh-

mensdaten, Optimismus in Bezug auf neue 

Anwendungen der künstlichen Intelligenz und 

eine insgesamt defensive Positionierung der 

Anleger.  

▪ Das günstige politische sowie regulatorische 

Umfeld in Japan trieb den heimischen 

Aktienmarkt auf ein neues 33-Jahres-Hoch. 

▪ Nach der soliden Berichtssaison für das erste 

Quartal sind die Gewinn- und Umsatz-

schätzungen für das Gesamtjahr 2023 

gestiegen. Die Bewertung ist trotz der guten 

Aktienmarktentwicklung vielerorts nicht in 

den Himmel gewachsen.  

▪ Viele Anleger sind weiterhin defensiv 

positioniert und in Aktien untergewichtet. Je 

stärker der Markt steigt, desto grösser wird 

der Leidendruck der Bären. «Fear of missing 

out» wird die Anleger zusehends 

beschäftigen.  

 

▪ Wegweisend wird im August die Publikation 

der Inflationsdaten sein. Der Juli ist der erste 

Monat, in dem der Basiseffekt im Vergleich 

zum Vorjahr nicht mehr vorteilhaft ausfallen 

wird.  

▪ Sollte die Inflation in den USA nicht mehr 

weiter sinken, sondern im Gegenteil wieder 

anziehen, wäre die Börsenrally akut 

gefährdet.  

▪ Vorerst wird uns die Berichtssaison im Juli 

jedoch Anhaltspunkte über die Gesundheit 

der Unternehmen zeigen.  

Regionen und ausgewählte Indizes QTD YTD

MSCI Schweiz 0.6% 7.3%

MSCI Europa 1.9% 11.1%

MSCI UK 0.9% 2.6%

MSCI Nordamerika 2.5% 16.4%

MSCI Pazifik ex Japan 0.9% 0.3%

MSCI Japan 1.2% 23.8%

MSCI Welt (in USD) 2.2% 15.1%

MSCI Emerging Markets 0.0% 4.9%

SMI 0.5% 5.1%

SPI 0.7% 8.2%

SMIM 2.4% 8.8%

DAX 2.0% 16.0%

Dow Jones 2.0% 3.8%
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Alternative Anlagen und Währungen - Rückblick 

Quelle: Bloomberg 

 

 

Alternative Anlagen und Währungen - Ausblick 

 

Alternative Anlagen im Überblick YTD 

Quelle: Bloomberg 

 

Hauptwährungen im Vergleich YTD 

Quelle: Bloomberg 

 

 

▪ Der Ölpreis löste sich ein wenig von den 

Tiefstkursen, nachdem am Anfang des 

zweiten Quartals die Opec-Plus Gruppe 

überraschend beschloss den Ölausstoss im 

Mai beginnend um zusätzliche 1.6 Mio 

Barrell/Tag zu verringern.  

▪ Die Entscheidung der US-Notenbank Fed im 

Juni die Zinsen zunächst nicht weiter zu 

erhöhen, jedoch falls notwendig wieder 

aggressiv einzuschreiten, wirkte sich negativ 

auf die Goldnotierung aus.   

▪ Treten an Ort bei den Hauptwährungen.  

 

▪ Wir gehen weiterhin von einer unterdurch-

schnittlichen Entwicklung bei den zyklischen 

Rohstoffen aus. Sollte sich in den USA eine 

Rezession materialisieren, dürfte der 

Rohstoffhunger entsprechend verhalten 

ausfallen.  

▪ Die fiskalische Dominanz in den USA - 

Inflation Reduction Act durch Infrastruktur-

aufwendungen, Aufstockung der Verteidi-

gungsaufgaben usw. - wird den Goldpreis 

unterstützen, da diese die Schuldenlast 

sowie den Zinsdienst nicht entspannen 

werden. 

▪ Der US-Dollar tendierte schwächer, da der 

Marktkonsens für das zweite Halbjahr von 

antizipierten US-Zinssenkungen ausgeht. 

Sollte sich dies als Trugschluss erweisen, 

könnte sich die US-amerikanische Währung 

etwas erholen.  

▪ Der Yen wird vor allem durch die 

Geldpolitik der japanischen Zentralbank 

belastet, die im Gegensatz zu vielen 

anderen Notenbanken nicht gegen die 

Inflation im Land ankämpft (für japanische 

Verhältnisse relativ hoch). Am Markt wird 

über eine mögliche weitere Intervention des 

japanischen Finanz-ministeriums diskutiert.   

Kategorie QTD YTD

Hedge Fonds 0.0% 0.5%

Private Equity 4.0% 13.4%

Rohstoffe -0.7% -7.8%

Edelmetalle 0.6% 3.0%

Gold 1929.40 0.5% 5.7%

Öl (WTI) 70.64 2.1% -12.0%

Insurance Linked 0.3% 10.5%

Immobilien 4.3% 2.7%

EUR/CHF 0.9770 -0.1% -1.3%

USD/CHF 0.8956 -0.2% -3.1%

EUR/USD 1.0909 0.1% 1.9%

USD/JPY 144.31 0.4% 10.1%

GBP/CHF 1.1368 -0.3% 1.6%

EUR/GBP 0.8593 0.3% -2.9%
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Was uns bewegt! – Nachhaltiges Investieren – Chance oder Greenwashing? 

Nachhaltige Investitionsstrategien, welche ethische Aspekte berücksichtigen, gibt es seit rund dreissig Jahren. Die damals 
neue exotische Anlagephilosophie hat sich in den letzten 10 Jahren zu einem Boom entwickelt. Die Ausrichtung von 
Investitionen auf die Umwelt, die Gesellschaft und eine gute Unternehmensführung ist heute zum Mainstream geworden; 
die Abkürzung ESG – aus den englischen Begriffen Environmental, Social und Governance – ist in aller Munde. Es wird 
geschätzt, dass mehr als ein Drittel aller professionell verwalteten Mittel (USD 35 Bio.) gemäss einem 
Nachhaltigkeitsansatz investiert ist. 71% der nachhaltig angelegten Gelder orientieren sich an ESG-Faktoren. 
Treiber für die Dominanz von ESG-Anlagen war einerseits die Überrendite an den Märkten, die ESG-Anlagen erzielten 
und die sie bis 2021 stärker wachsen liess als konventionelle Investitionen. Andererseits flossen neue Anlagegelder dem 
Bereich zu. Der Boom lag nicht daran, dass die Portfolios grundlegend umgestellt worden wären, sondern sie wurden 
vielerorts als grün etikettiert, behauptet der Branchenpionier und CEO der auf nachhaltige Anlagen spezialisierten 
Globalance Bank.  
Seit dem vergangenen Jahr steht ESG deswegen denn auch vermehrt im Gegenwind. Diversen Anbietern von als 
nachhaltig angepriesenen Produkten wurde Greenwashing vorgeworfen, also dass sie ihre Investoren getäuscht haben, 

indem sie Angebote grüner dargestellt haben, als sie tatsächlich waren. Investoren zögern seither, neue Gelder in die 
Anlageklasse zu stecken. Die Vermögensverwalter sind vorsichtiger geworden mit ihren Nachhaltigkeitsversprechen, 
Unternehmen scheuer, explizit als nachhaltig vermarktete Wertpapiere wie beispielweise Green Bonds auszugeben. Dies 
aus Furcht, sich dem Vorwurf des Greenwashing auszusetzen. Dazu gesellte sich 2022 noch eine tendenziell unter-
durchschnittliche Performance von ESG-Anlagen, was zusammen mit der Verunsicherung der Marktteilnehmer das 
Wachstum des Anlagestils gebremst haben dürfte.  
Kunden fühlten sich beim Wunsch durch ihre Investitionen in ESG-Produkte Gutes zu tun, oft getäuscht, und die Regulatoren 
schritten ein. Die EU tat dies beispielsweise mit einer Taxonomie, die nun definiert, was «grün» ist, sowie mit einer 
Offenlegungsverordnung (Sustainable Finance Disclosure Regulation, SFDR), die die Fonds zwingt, ihre 
Nachhaltigkeitszielsetzungen in den Prospekten auszuführen. ESG hat zwei höchst unterschiedliche Seiten, die von den 
Anbietern in diesem Geschäft – den Agenturen für ESG-Ratings und den Fondsanbietern – teilweise bewusst nicht sauber 
auseinander-gehalten werden: «Nachhaltigkeitsrisiken verringern und eine positive Wirkung erzielen sind zwei 
vollkommen unterschiedliche Stossrichtungen», sagt der CEO von Globalance. Anleger aber würden oft annehmen, bei 
der Investition in ein Unternehmen mit einem hohen ESG-Rating etwas Gutes zu tun. Tatsächlich hat das nichts damit zu 
tun, sondern ist eine reine Umweltrisikoanalyse; ESG-Kriterien messen die finanziellen Risiken, die Unternehmen aufgrund 
von Umwelt-einflüssen oder Umweltschäden aufweisen. Sie messen nicht die positive Wirkung, die entsteht, wenn 
beispielsweise Wasser gespart wird.  
Um von ESG nicht enttäuscht – oder getäuscht – zu werden, muss man sich selbst im Klaren sein, was man erreichen will: 
Möchte ich primär das Risiko-Rendite-Profil meines Portfolios verbessern, indem ich auf Unternehmen setze, die hohe ESG-
Ratings haben? Sie weisen geringere Umwelteinflüsse auf als ihre Konkurrenten. Man schafft mit einer Investition in sie 
aber keinen zusätzlichen Nutzen für die Umwelt.  
 
Als Vermögensverwalter sind wir bei der Informationseinholung verpflichtet, die Nachhaltigkeitspräferenzen unserer 
Kunden zu berücksichtigen. Diese werden wir bei den nächsten Kundenbesuchen anhand eines Fragebogens erfassen.   

 

Unsere Fonds im Überblick: 

Fondsname Whg Anlagestrategie NAV YTD  NAV Datum 

HVP Global Opportunities Fund -CHF-  CHF Ausgewogen 125.39 5.50% 30.06.2023 

HVP Global Opportunities Fund -EUR- EUR Ausgewogen 202.72 6.66% 30.06.2023 

HVP Funds – Constant Fixed Income EUR Obligationen 1289.86 0.76% 30.06.2023 

HVP Funds – Target Equities  EUR Aktien 1342.96 8.57% 30.06.2023 
Quelle: www.ifm.li 

 

Unsere Vertriebsfonds im Überblick:  

Fondsname Whg Anlagekategorie NAV YTD  NAV Datum 

H.A.M. Enhanced Yield CB Fund -USD- A USD Convertible Bonds 101.09 3.46% 30.06.2023 

H.A.M. Global Convertible Fund CHF A CHF Convertible Bonds 1758.13 3.38% 28.06.2023 

H.A.M. Global Convertible Fund EUR A EUR Convertible Bonds 2194.74 4.17% 28.06.2023 

H.A.M. Global Convertible Fund USD A USD Convertible Bonds 1383.34 5.89% 28.06.2023 
Quelle: www.ifm.li 

 

Für weitere Fragen zu unseren Produkten stehen wir Ihnen jederzeit gerne zur Verfügung und bedanken uns 

für das uns stets entgegengebrachte Vertrauen und langjährigen Treue herzlichst. 

Ihr HighValue Partners Team 


