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Portfolio Update  
Mai 2026 

KI - Boom trifft geopolitischen Stresstest
Die globalen Aktienmärkte legten im April deutlich zu, 

angeführt von den USA, wo der S&P 500 rund 10% ge-

wann und neue Allzeithochs erreichte – der stärkste An-

stieg seit 2020. Auch Asien (insbesondere Taiwan und 

Korea) profitierte von der KI - Dynamik, währen d Europa 

nur moderat folgte. Treiber waren robuste Unterneh-

mensgewinne und eine überraschend widerstandsfä-

hige Konjunktur trotz erheblicher Unsicherheit durch 

den Iran - Konflikt. Zwischenzeitliche Rückschläge durch 

steigende Ölpreise und geopolitische Spann ungen wur-

den jedes Mal schnell wieder aufgeholt.  

Sektorenseitig dominierten Technologie -  und KI - Titel. 

Softwarewerte wie Microsoft und Oracle legten deutlich 

zu, während es bei Halbleitern zwischenzeitlich zu Ge-

winnmitnahmen kam. Megacaps wie Alphabet und Ama-

zon überzeugten mit starken Zahlen, während Me ta 

zeitweise unter Druck geriet. Auch Finanzwerte profi-

tierten von der hohen Handelsaktivität. Zyklische Kon-

sumwerte und einzelne Industriewerte entwickelten sich 

schwächer, da sie durch steigende Inputkosten belastet 

waren. Energieaktien zeigten sich vola til im Gleichlauf 

mit dem Ölpreis . 

Die Notenbanken blieben vorsichtig: Die US - Fed hielt die 

Zinsen unverändert, zeigte jedoch eine zunehmend rest-

riktive Haltung und führte erste Diskussionen über lang-

fristig höhere Zinsen. Die Rendite zehnjähriger US -

Staatsanleihen stieg im Monatsverlauf in  Richtung 4 .5%,   
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getrieben von Inflationssorgen durch hohe Energie-

preise. Auch in Europa blieben die EZB und die BoE zu-

nächst abwartend . 

An den Rohstoffmärkten dominierte Öl, das im Monats-

verlauf stark schwankte, zeitweise über 120 USD (Brent) 

stieg und anschlie ss end wieder zurückging. Gold blieb 

als Absicherung gefragt und bewegte sich mit einem 

Preis von 4.500 bis 4.800 USD nahe Rekordniveaus. Der 

US - Dollar zeigte sich uneinheitlich, während der Yen un-

ter Druck blieb und Interventionssorgen auslöste .

Mandatsrenditen  Brutto   
 

          

  

Aktien April 2026

S&P 500 (US) 10.5% 5.7%

Dow Jones Industrial Average (US) 7.2% 3.8%

EURO STOXX 600 (EU) 5.6% 4.7%

DAX (DE) 7.1% -0.8%

SMI (CH) 4.2% 1.6%

MSCI Emerging Markets (EM) in USD 14.7% 14.6%

Anleihen April 2026

US- Unternehmensanleihen Inv. Grade 0.5% -0.1%

US- Hochzinsanleihen 1.7% 1.2%

Pan Eur.- Unternehmensanleihen Inv. G. 1.0% -0.1%

Pan Europa- Hochzinsanleihen 1.9% 0.4%

Alternative Anlagen April 2026

Gold -0.7% 6.6%

Öl (Brent) -3.4% 96.3%

Kons Ausg Dyn Kons Ausg Dyn Kons Ausg Dyn Kons Ausg Dyn

2015 2.7% 6.3% 9.9% -0.8% 0.0% 1.8% -0.3% 0.0% 1.0% 0.0% 0.0% 0.0%

2016 2.3% 5.3% 7.1% 1.3% 3.9% 5.7% 2.8% 6.2% 7.2% 4.6% 9.5% 12.1%

2017 3.5% 7.3% 10.8% 4.3% 8.9% 15.0% 7.1% 12.7% 18.1% 4.7% 8.7% 14.2%

2018 -4.3% -9.0% -10.5% -5.6% -10.1% -12.1% -2.5% -7.9% -9.8% -3.3% -8.6% -10.4%

2019 9.2% 15.7% 21.6% 8.3% 14.8% 19.6% 11.5% 17.5% 22.0% 9.4% 15.3% 19.8%

2020 3.2% 5.3% 8.6% 2.6% 5.5% 9.0% 6.7% 9.7% 13.6% 4.6% 6.5% 10.3%

2021 5.3% 10.5% 16.5% 4.3% 8.9% 14.2% 4.2% 8.4% 13.9% 4.2% 8.7% 14.4%

2022 -9.6% -11.7% -14.7% -10.7% -13.2% -16.4% -8.8% -10.8% -13.6% -8.3% -9.5% -12.2%

2023 9.1% 10.7% 12.3% 6.1% 7.5% 8.6% 11.2% 13.4% 15.1% 10.1% 12.7% 12.8%

2024 7.8% 9.7% 11.9% 6.1% 7.1% 9.2% 8.7% 9.6% 11.4% 8.9% 9.6% 11.6%

2025 7.8% 9.5% 11.9% 6.0% 10.1% 13.7% 12.2% 15.0% 18.6% 11.0% 13.2% 15.4%

Jan 26 1.5% 2.6% 3.4% 1.1% 1.5% 1.7% 2.0% 3.0% 3.9% 1.5% 2.8% 3.8%

Feb 26 1.1% 1.1% 1.3% 0.9% 1.3% 1.6% 1.1% 1.1% 1.2% 1.6% 1.6% 1.9%

Mrz 26 -3.4% -4.5% -5.6% -3.4% -4.6% -5.7% -3.6% -4.8% -6.0% -3.2% -4.7% -5.8%

Apr 26 3.4% 6.1% 8.0% 3.1% 4.5% 6.6% 3.7% 6.4% 8.7% 2.9% 5.8% 7.8%

2026 2.5% 5.0% 6.9% 1.6% 2.5% 3.8% 3.1% 5.5% 7.4% 2.8% 5.4% 7.3%

Britisches PfundEuro Schweizer Franken US Dollar

Effektive Portfoliorenditen können von obigen Werten aufgrund Implementierungsstand, Kosten & Einschränkungen in der Umsetzun g abweichen.  
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Transaktionen  im April  

Für eine detaillierte Übersicht der Transaktionen für die einzelnen Strategien nehmen Sie bitte mit uns Kontakt auf.  

 

Position ierung  

Liquidität (untergewichtet)  • Überschüssige Liquidität wird nach Möglichkeit in Geldmarktfonds oder Treuhandanlagen investiert.  

• In einem herausfordernden Marktumfeld bietet eine erhöhte Cash -Allokation die Möglichkeit, überschüssige 

Liquidität zwischenzuparken, um zu einem späteren Zeitpunkt an Anlagechancen zu partizipieren.  

 

Traditionell  

Ausgewogen   3.0%  

Dynamisch  1.5%  

 

Fondsstrategien  

Konservativ  5.0%  

Ausgewogen  2.0%  

Dynamisch  1.0%  

Anleihen (neutral)  • In niedrigeren Ratings wird auf breit diversifizierte Investments gesetzt, um vorsichtig zu agieren. Hier können 

sorgfältig ausgewählte aktive Manager einen Mehrwert generieren.  

• Das Zinsniveau ist durch die Massnahmen der Notenbanken attraktiv geworden, wobei eine stetige Lockerung 

der Zinspolitik derzeit zwar weniger stark, aber dennoch in den Erwartungen eingepreist ist. Das attraktive 

absolute Zinsniveau (in USD) eröffnet die Möglichkeit, mittels moderater Duration im Falle einer Lockerung 

aufgrund einer Konjunkturabschwächung zu profitieren.  

Traditionell  

Ausgewogen  38.0%  

Dynamisch  22.0%  

 

Fondsstrategien  

Konservativ  54.0%  

Ausgewogen  38.0%  

Dynamisch  20.0%  

Aktien (neutral)  • Innerhalb  der Aktienallokation werden Anlagen in den USA resp. Global gegenüber Europa bevorzugt. Der 

Schweizer Aktienmarkt bleibt aufgrund seiner defensiven Ausrichtung und der unsicheren politischen  und ge-

opolitischen  Lage attraktiv.  

• Trotz der gedämpften Weltkonjunktur und der Handelspolitik der USA weisen die Unternehmen starke Gewinne 

aus. Aufgrund der Unsicherheiten werden die Gewinnerwartungen insgesamt leicht reduziert.  

• Innerhalb der einzelnen Sektoren werden Technologie, Grundstoffe  und nicht - zyklische Konsumgüter  als at-

traktiv erachtet und entsprechend in den Portfolios übergewichtet.  

• Neutral gewichtet sind  Finanzen , Industrie  und Immobilien . 

• Die Aussichten für die Sektoren Gesundheitswesen , zyklische Konsumgüter, Energie , Versorger  und Kommu-

nikationsdienste  bleiben aufgrund von Bewertung, Konsumentenverhalten oder anderen makroökonomischen 

Faktoren negativ.  

Traditionell  

Ausgewogen  49.0 %  

Dynamisch  69.5%  

 

Fondsstrategien  

Konservativ  30.0%  

Ausgewogen  50.0%  

Dynamisch  70.0%  

 

Alternative Anlagen 
(übergewichtet)  

• Eine hohe Liquidität (i.d.R. UCITS Fonds) ist die Grundvoraussetzung und bestimmt, welche Strategien in Frage 

kommen.  

• Ziel ist es, eine positive Marktrendite zu erzielen und die Ertragsquellen zu diversifizieren.  

• Mit einem marktunabhängigen Cat - Bond - Fonds wollen wir an den weiterhin attraktiven Prämien partizipieren.  

• Im tiefem Zinsumfeld im EUR und vor allem CHF Markt setzen wir auf einen US Long - Short Anleihen Fonds, 

der zudem das Laufzeiten - Risiko minimiert.  

• Im CHF Nullzinsumfeld machen CH Immobilien Anlagen Sinn, wo die Nachfrage zudem noch intakt ist.  

• Ein Gold - ETF drängt sich bei den gegenwärtigen geopolitischen Risiken und exzessiven Staatsschulden auf.  

• Mit dem Immobilienfonds und Gold ETF geht auch eine höhere Volatilität einher . 

Traditionell  

Ausgewogen  10.0%  

Dynamisch  7.0%  

 

Fondsstrategien  

Konservativ  11.0%  

Ausgewogen  10.0%  

Dynamisch  7.0%  
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Robuste Gewinne treffen auf fragile Weltlage

Auch wenn die Lage im Nahen Osten derzeit von intensi-

ven Verhandlungen begleitet wird, ist ein Ende des Kon-

flikts nach wie vor nicht in Sicht. Die Strasse von Hormus 

bleibt weiterhin geschlossen, und gerade die zuneh-

mende Länge des Krieges bereitet Sorgen.  Während die 

unmittelbare Marktreaktion auf geopolitische Eskalatio-

nen oft rasch und emotional ausfällt, sind es nicht selten 

die verzögerten Zweitrundeneffekte, welche sich erst 

mit etwas Abstand deutlicher zeigen.  

Gleichzeitig zeigt sich auf Unternehmensseite bislang 

ein bemerkenswert robustes Bild. Die laufende Be-

richtssaison in den USA fällt sehr stark aus und liefert 

einen wichtigen Gegenpol zu den geopolitischen Sorgen. 

Rund 63 Prozent der Unternehmen im S&P 500  haben 

bereits Zahlen vorgelegt, und das bisher ausgewiesene 

Gewinnwachstum liegt bei rund 25 Prozent. Selbst be-

reinigt um Sondereffekte bleibt mit etwa 16 Prozent ein 

sehr solides Wachstum bestehen. Besonders auffällig 

ist dabei, wie wenige Unternehmen di e Erwartungen ver-

fehlt haben. Lediglich rund 5 Prozent der bisher berich-

tenden Firmen lagen unter den Ertragszielen. 

Abgesehen von der Phase unmittelbar nach der Pande-

mie ist dies die tiefste Quote seit über 25 Jahren. Das 

unterstreicht, dass die fundament ale Verfassung der 

US - Unternehmen derzeit deutlich besser ist, als es die 

geopolitischen Schlagzeilen vermuten lassen.  

Treiber dieser Entwicklung bleiben vor allem die gros-

sen Technologiekonzerne. Sie liefern weiterhin über-

durchschnittliches Wachstum und profitieren stark vom 

anhaltenden Investitionsboom rund um künstliche Intel-

ligenz. Gleichzeitig verschiebt sich der Foku s der Inves-

toren zunehmend. Nicht mehr nur die ausgewiesenen 

Gewinne stehen im Zentrum, sondern immer stärker die 

Frage, ob sich die gewaltigen Investitionen in Rechen-

zentren, Chips, Infrastruktur und Software künftig auch 

nachhaltig auszahlen werden. Gera de hier hat die Be-

richtssaison ein weiteres starkes Signal geliefert. Die 

erwarteten Investitionsausgaben der grossen KI - Hyper-

scaler für 2026 wurden seit Beginn der Berichtssaison 

nochmals markant nach oben revidiert. Analysten rech-

nen inzwischen mit Inves titionen von über 750 Milliarden 

US - Dollar . Dies zeigt, mit welcher Dynamik der AI - Zyk-

lus derzeit weiterläuft und wie stark die grossen Tech-

nologiefirmen auf dieses Thema setzen.  

Entsprechend positiv wurde diese Entwicklung auch an 

den Finanzmärkten aufgenommen. Dennoch sollte die 

jüngste Erholung nicht darüber hinwegtäuschen, dass 

die Ausgangslage anspruchsvoll bleibt. Auffällig ist 

nämlich, dass positive Gewinnüberraschungen aus-

serhalb des Technologiesektors bislang nur verhalten 

belohnt werden. Das deutet darauf hin, dass in vielen 

Bereichen bereits viel Optimismus in den Kursen einge-

preist ist. Auch das Investoren - Sentiment ist zuletzt 

deutlich gestiegen. Historisch betrachtet s ind dies keine 

idealen Voraussetzungen für stark überdurchschnittli-

che kurzfristige Renditen. Vielmehr steigt in solchen 

Phasen die Wahrscheinlichkeit, dass der Markt zunächst 

eine Verschnaufpause einlegt oder nochmals volatiler 

wird.  

Genau darin liegt derzeit aus unserer Sicht die zentrale 

Balance. Auf der einen Seite sprechen die harten Funda-

mentaldaten klar dafür, dass der mittelfristige Trend an 

den Aktienmärkten intakt bleibt. Die Gewinne entwickeln 

sich solide, die Gewinnschätzung en werden in wichtigen 

Sektoren weiter angehoben, und insbesondere der 

Technologiesektor profitiert weiterhin von strukturellem 

Rückenwind. Auf der anderen Seite darf nicht übersehen 

werden, dass die wirtschaftlichen Folgen des Nahost-

konflikts womöglich er st noch bevorstehen. Steigende 

Rohstoffkosten könnten Margen unter Druck setzen, hö-

here Transportkosten könnten die Inflation nochmals 

anheizen, und auch der Rückgang von Aktienrückkäufen 

infolge stark steigender Investitionen könnte dem Markt 

einen wichti gen Unterstützungseffekt nehmen. Bislang 

weisen die Unternehmen robuste Ergebnisse aus, doch 

die eigentlichen Belastungen des Krieges könnten sich 

erst in den kommenden Quartalen klarer zeigen.  

Stand: 17.00 MEZ, 04. Mai 2026 
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