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Borsen und Markte ubersicht
Anleihen

Riickblick

m Die Fed erhéhte am 16. September erstmals seit 2023, auf 3.75 bis
4.00%, und halt eine weitere Erhdhung fiir moglich.

m Die EZB erhéhte am 10. September auf 2.50% und erwartet 2026 eine
Inflation von 3.0%. Die SNB blieb am 24.9. bei 0%.

= Die Rendite zehnjahriger US-Staatsanleihen stieg von 4.44 auf 5.29%,
den héchsten Stand seit 2002. Die deutsche stieg auf rund 3.6%.

Ausblick

m Fed und EZB lassen weitere Schritte offen. Die Zinsrichtung hangt an
Olpreis und Inflationsdaten.

m Solange Ol und Inflation die Zinsen treiben, bevorzugen wir kurze bis
mittlere Laufzeiten und gute Bonitat.

m \Wandelanleihen verbinden Anleihenboden und Aktienchance und bleiben
fir uns ein Baustein. Im GOF machen sie rund 23% aus.

Aktien

Riickblick

m Im Juli flammte der Konflikt am Golf wieder auf, die USA setzten am 14.
Juli die Seeblockade in der Strasse von Hormus wieder in Kraft. Im
September folgten neue Angriffe.

m Der S&P 500 erreichte am 13. August mit 7'799 ein Rekordhoch und
schloss das Quartal bei 7'652, plus 2.0%. Der SMI verlor 2.6% auf 13'830.

m Der Nikkei verlor nach dem Rekord im Juni 4.7% auf 66'754, liegt seit
Jahresbeginn aber 33% im Plus.

Ausblick

m Hohere Zinsen und der Olpreis belasten die Bewertungen. Die
Berichtssaison im Oktober muss die Gewinne bestatigen.

m Der GOF ist ein gemischter Fonds mit rund 77% Aktien und 23%
Wandelanleihen, breit Uber Lander verteilt, mit der Schweiz als grésstem
Gewicht (32%).

m Wir setzen auf Unternehmen mit gesunder Bilanz und Gewinnen, die
schon heute anfallen.

Alternative Anlagen und Wahrungen

Riickblick

m Brent stieg bis zum 15. September von 73 auf 109 USD. Am 28.
September lehnten die USA einen iranischen Vorschlag zur Offnung der
Strasse ab. Ende Quartal 98 USD, plus 34%.

m Gold stieg bis zum 24. August auf 4'698 USD und gab nach dem Fed-
Entscheid nach, auf 4'187 USD, plus 3.7%.

m Der Franken wurde schwacher: USD/CHF stieg von 0.81 auf 0.83,
EUR/CHF von 0.92 auf 0.95. Grund ist der wachsende Zinsabstand zu
Fed und EZB.

Ausblick

m Der Olpreis hangt weiter an der Strasse von Hormus. Héhere Zinsen
belasten Gold, Kaufe der Zentralbanken stlitzen es.

m Die SNB bleibt bei 0% und ist bereit, am Devisenmarkt einzugreifen.
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Was uns bewegt' Der Zins ist zuriick

« Totgesagte leben lénger.»
Sprichwort

Uber zehn Jahre lang war der Zins kaum ein Thema. Die SNB verlangte von 2015 bis 2022 einen Negativzins von
minus 0.75 Prozent, und im August 2020 rentierte die zehnjahrige US-Staatsanleihe noch 0.52 Prozent. Wer Ertrag
wollte, musste ins Risiko gehen.

Ende September lag dieselbe Rendite bei 5.29 Prozent, so hoch wie zuletzt 2002. Fed und EZB haben im September
die Zinsen erhéht. Der Grund sind der Olpreis und die Inflation, welche die EZB fiir 2026 bei 3.0 Prozent erwartet.
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Rendite zehnjahriger US-Staatsanleihen in Prozent, Jahresendwerte seit 2000, zuletzt 30. September 2026. Quelle: Federal Reserve Bank of St. Louis.

Fir Anleger heisst das:

® Anleihen bringen wieder Ertrag. Eine Staatsanleihe mit Uber 5 Prozent ist fir viele Anleger wieder eine Alternative
zu Aktien.

= Hohe Bewertungen geraten unter Druck. Je héher der Zins, desto weniger sind Gewinne wert, die erst in vielen
Jahren anfallen.

= |n Franken sieht die Rechnung anders aus. Die SNB bleibt bei 0 Prozent. Wer Dollaranleihen gegen den Franken
absichert, bezahlt dafiir ungeféhr den Zinsunterschied, derzeit knapp 4 Prozentpunkte im Jahr. Von der hohen
Rendite bleibt dann wenig ubrig.

Wir nutzen die héheren Zinsen, ohne lange Laufzeiten einzugehen. Wandelanleihen bleiben ein fester Teil unseres
Fonds, weil sie den Anleihenboden mit der Chance auf Aktiengewinne verbinden. Bei Aktien meiden wir
Unternehmen, deren Bewertung allein von Gewinnen in ferner Zukunft lebt.

Unser Fonds im Uberblick

Fondsname Whg Anlagekategorie NAV YTD NAV Datum
HVP Global Opportunities Fund CHF CHF Mischfonds 158.71 6.99% 30.09.2026

Quelle: www.ifm.li, Monatsbericht per 30.09.2026. Die vergangene Wertentwicklung ist kein Indikator fur kiinftige Ergebnisse. Massgebend sind Prospekt und
Basisinformationsblatt, erhaltlich auf www.hvp.li und www.lafv.li.

Fir Fragen zu unserem Fonds und zur Vermdgensverwaltung stehen wir lhnen jederzeit gerne zur Verfiigung und
bedanken uns herzlich fiir Ihr Vertrauen.

Ihr HighValue Partners Team
Vaduz, Oktober 2026
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