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Portfolio Update  
Juni  2026 

KI - Euphorie trotzt Nahostkrise und Inflationssorgen
Die Aktienmärkte setzten ihren Höhenflug im Mai fort, 

obwohl der Krieg zwischen Iran und Israel sowie die zeit-

weise Blockade der Strasse von Hormus die Energie-

preise hochhielten . Der S&P 500 gewann rund 5 .3% und 

erreichte neue Rekordstände, während der Nasdaq dank 

des KI - Booms um über 10.5% zulegte. Auch europäische 

Aktien entwickelten sich robust; der Stoxx Europe 600 

stieg um rund 3.2%. Unterstützt wurde die Stimmung 

durch starke Unternehmensgewinne, eine widerstands-

fähige US - Konjunktur und Hoffnungen auf  eine diploma-

tische Entspannung im Nahen Osten . 

Zu den Gewinnern gehörten Technologie -  und Halb-

leiterwerte. Besonders profitierten Nvidia, Advanced 

Micro Devices, Super Micro Computer und Alphabet von 

der ungebrochenen Nachfrage nach KI - Infrastruktur. In 

Europa überzeugten Novo Nordisk und Infineon Tech no-

logies. Schwächer entwickelten sich dagegen Konsum -  

und Bekleidungswerte wie Under Armour, während ei-

nige Chipaktien gegen Monatsmitte Gewinnmitnahmen 

verzeichneten . 

An den Anleihemärkten dominierten Inflationssorgen. 

Die US - Inflation beschleunigte sich auf 3 .8%, wodurch 

die Rendite zehnjähriger US - Staatsanleihen zeitweise 

bis auf 4 .7% stieg. Mehrere Fed - Mitglieder signalisier-

ten,  dass die nächste Zinsbewegung ebenso gut eine  
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Erhöhung wie eine Senkung sein könnte. Auch europäi-

sche Staatsanleihen gerieten unter Druck.  

Bei den Rohstoffen blieb Öl der zentrale Treiber. WTI 

schwankte zwischen über 107 und unter 97 Dollar je 

Fass, bevor Hoffnungen auf Fortschritte in den Iran - Ver-

handlungen für Entspannung sorgten. Gold erreichte 

zwar zwischenzeitlich höhere Kurse , gab zum Monats-

ende jedoch nach. Der US -Dollar blieb fest, während Yen 

und Pfund unter Druck standen .

Mandatsrenditen  Brutto   
 

           

  

Aktien Mai 2026

S&P 500 (US) 5.3% 11.2%

Dow Jones Industrial Average (US) 2.9% 6.9%

EURO STOXX 600 (EU) 3.2% 8.1%

DAX (DE) 3.3% 2.5%

SMI (CH) 3.4% 5.1%

MSCI Emerging Markets (EM) in USD 9.7% 25.7%

Anleihen Mai 2026

US- Unternehmensanleihen Inv. Grade 0.8% 0.7%

US- Hochzinsanleihen 0.5% 1.7%

Pan Eur.- Unternehmensanleihen Inv. G. 1.0% 0.9%

Pan Europa- Hochzinsanleihen 0.9% 1.3%

Alternative Anlagen Mai 2026

Gold -1.5% 5.0%

Öl (Brent) -23.8% 49.5%

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%

Mai 26 2.0% 3.1% 3.9% 2.0% 2.7% 3.8% 2.1% 3.0% 3.8% 1.9% 3.0% 3.6%

2026 4.6% 8.3% 11.1% 3.6% 5.2% 7.8% 5.2% 8.7% 11.4% 4.8% 8.5% 11.2%

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 Mai 

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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Getragen von KI, begleitet von Zweifel

Während die Aktienmärkte von einem Allzeithoch zum 

nächsten eilen und damit so manchen Anleger ins Stau-

nen versetzen, herrscht im Nahen Osten nach wie vor 

Krieg. Auch wenn ein Abkommen zwischen den USA und 

Iran inzwischen in greifbare Nähe gerückt scheint,  ge-

hen die täglichen Angriffe weiter und der Schiffsverkehr 

bleibt stillgelegt. Dennoch besteht die Hoffnung, dass 

der Transport von Öl, Gas und anderen Gütern früher 

oder später wieder aufgenommen werden kann. Darauf 

deuten zumindest die Preise der gehand elten Öl - Fu-

tures hin, die sich bereits deutlich von ihren Höchststän-

den entfernt haben.  

Dass ein amerikanischer Leitindex wie der S&P 500 

gleichzeitig neun Wochen in Folge zulegen konnte, wirft 

jedoch Fragen auf. Fragen nach der Nachhaltigkeit die-

ser aussergewöhnlichen Rallye. Fragen danach, ob die 

Risiken im Nahen Osten von den Märkten schli cht igno-

riert werden oder ob man sich ihrer möglichen Folgen 

noch nicht vollständig bewusst ist. Und nicht zuletzt die 

Frage, ob wir es inzwischen mit einer Übertreibung zu 

tun haben, die Erinnerungen an frühere Technologiebla-

sen weckt.  

Wer darauf Antworten sucht, kommt am Thema Künstli-

che Intelligenz derzeit nicht vorbei. Ein Blick auf die 

Marktbreite macht dies besonders deutlich. Sie zeigt, 

wie viele Unternehmen tatsächlich an der laufenden 

Rallye teilhaben. Genau hier fällt das Bild d erzeit bemer-

kenswert eng aus. Lediglich 28 Prozent der S&P - 500-

Mitglieder konnten den Index in den vergangenen 30 

Handelstagen übertreffen. Anders ausgedrückt: Rund 67 

Prozent der Rallye seit Ende März wurden von nur zehn 

Unternehmen getragen. Die Marktbre ite bleibt damit 

aussergewöhnlich schmal. Besonders gefragt sind der-

zeit Halbleiter, Speicherchips, Raumfahrt, Optik und 

Energieinfrastruktur, also Bereiche, die direkt oder indi-

rekt mit dem Thema Künstliche Intelligenz verbunden 

sind.  

Damit verändert sich auch die eigentliche Fragestellung. 

Nicht mehr allein, ob die Rallye zu weit gegangen ist, 

sondern ob die Entwicklung rund um Künstliche Intelli-

genz die heutigen Bewertungen tatsächlich rechtfertigt. 

Auf den ersten Blick mag das ambitioniert erscheinen. 

Die Zahlen erzählen jedoch eine differenziertere Ge-

schichte. Der S&P 500 liegt seit Jahresbeg inn zwar rund 

10 Prozent im Plus, gleichzeitig ist das erwartete Kurs -

Gewinn - Verhältnis von rund 22,3 auf etwa 21 gefallen. 

Die erwarteten Gewin ne je Aktie sind im selben Zeitraum 

von rund 235 US - Dollar auf etwa 350 US - Dollar gestie-

gen. Getrieben wurde diese Entwicklung vor allem durch 

kräftige Aufwärtsrevisionen bei den Mega - Cap - Techno-

logiewerten. Mit anderen Worten: Die Rallye wurde nicht 

in ers ter Linie durch eine Ausweitung der Bewertungs-

multiplikatoren getragen, also gerade nicht durch jenes 

Muster, das Investoren typischerweise mit spekulativen 

Blasen verbinden.  

Auch der Nasdaq notiert trotz einer Erholung von mehr 

als 30 Prozent seit Ende März weiterhin unter seinem 

durchschnittlichen Bewertungsniveau der vergangenen 

fünf Jahre. Das spricht dafür, dass die jüngste Entwick-

lung nicht ausschliesslich auf Euphorie be ruht, sondern 

zumindest teilweise auch durch verbesserte Fundamen-

taldaten gestützt wird.  

Als Fazit lässt sich deshalb festhalten: Auch wenn die 

Leitindizes derzeit vor allem von wenigen, stark KI - ge-

triebenen Einzeltiteln auf neue Höchststände getragen 

werden, gibt es aus fundamentaler Sicht durchaus Argu-

mente, die diese Entwicklung stützen. Di e Rallye basiert 

nicht nur auf Hoffnung und Zukunftsfantasie, sondern 

auch auf deutlich höheren Gewinnerwartungen in den 

marktführenden Technologiesektoren. Das schliesst 

Rückschläge zwar keineswegs aus, relativiert aber den 

Vergleich mit früheren Spekulat ionsblasen.  
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