
 

 

Geschätzte Investoren                     1. Juli 2021 

 

In unserem letzten Marktupdate vom 1. April hatten wir uns zuversichtlich gezeigt, dass die Eindämmung des 

Coronavirus durch weitere Impffortschritte und die erhöhte Verfügbarkeit von Impfdosen zügig voranschrei-

ten wird. Wo stehen wir heute, gut 3 Monate später?   

 

Die Lage hat sich zu Beginn des Sommers wie erwartet weiter verbessert, insbesondere in den USA aber auch 

in Europa stimmen die stark rückläufigen Infektionsraten und die hohen Impfquoten optimistisch, obwohl wir 

uns aktuell wieder mit der neuen und hochansteckenden Delta-Variante konfrontiert sehen. Trotz dieser tem-

porären Rückschläge und Herausforderungen sind wir fest davon überzeugt, dass wir mit zunehmender 

Durchimpfung die kritische Herdenimmunität bis zum Herbst erreichen können. Dies ist insofern wichtig, da-

mit sich das Virus in den kälteren Wintermonaten nicht wieder explosionsartig ausbreitet. Denn wer möchte 

schon die zurückgewonnenen Freiheiten wie Reisen, sich mit seinen Liebsten zu treffen oder mit Freunden 

einen unvergesslichen Event zu geniessen wieder hergeben? 

 

Die kontinuierlichen Öffnungsschritte der wichtigsten Volkswirtschaften haben auch die weltweiten Börsen 

bislang gut unterstützt und die meisten Aktienindices notieren gar auf neuen Allzeithochs. Wer hätte das vor 

etwas mehr als einem Jahr für möglich gehalten? Obwohl unsere Frühindikatoren bereits eine Verbesserung 

der Lage im Mai/Juni 2020 vermuten liessen, sind auch wir von der Geschwindigkeit der Erholung positiv 

überrascht. Aufgrund unserer aktuellen Messungen kommen wir zum Schluss, dass sich die globale Konjunk-

tur in guter, breit abgestützter Verfassung präsentiert. Beim aktuellen Konjunkturbild sehen wir eine geringe 

Gefahr für einen Crash an den Finanzmärkten. Eine Korrektur im Umfang 5 bis 10% auf Indexstufe ist hingegen 

jederzeit möglich und wäre auf diesen erhöhten Bewertungsniveaus sogar gesund. 

 

Was sind die Gründe, wieso die Preise für Sachwerte (Aktien, Land, Immobilien, Edelmetalle, Kunst, Wein, 

Oldtimer etc.) seit Jahren nur in eine Richtung gehen? Wir glauben das der Hauptgrund an der extrem ex-

pansiven Geldpolitik der Notenbanken (Geldentwertung durch die Notenpresse) und damit einhergehend 

dem ultratiefen Zinsniveau liegt. Dieser Umstand führt dazu, dass es kaum noch alternative Anlagenmöglich-

keiten gibt (TINA). Somit wären wir bei der Inflation angelangt, dem Hauptthema des 1. Halbjahrs 2021. Und 

das Teuerungsthema wird uns auch im 2. Halbjahr mit Sicherheit stark beschäftigen. Die US-Notenbanksit-

zung vom 15./16. Juni kann als «Game Changer» bezeichnet werden. Das erste Mal seit Ausbruch der Corona-

Pandemie hat der US-Notenbankchef Jerome Powell eine Straffung der Notenbankinstrumente in Aussicht 

gestellt. Obwohl Powell eine Reduktion der Anleihenkäufe evtl. bereits für das 3. und 4. Quartal dieses Jahres 

beabsichtigt, haben die Märkte verhältnismässig gelassen auf diese Blockbuster-Meldung reagiert. Die Fi-

nanzmärkte preisen mittlerweile bereits 2 Zinserhöhungen für das Jahr 2023 ein. Was bedeutet das? Die US-

Notenbank glaubt, dass die Teuerung aufgrund stark angestiegener Rohstoffpreise, Unterbrechungen bei 

den Lieferketten und aufgestauten Investitionsvorhaben temporär etwas überschiessen könnte. Sie gehen 

aber nicht von einem anhaltenden Preiserhöhungszyklus aus, was die Inflationssorgen im Zaum halten sollte. 

 

Mit grosser Spannung erwarten wir nun die Unternehmensergebnisse des 2. Quartals 2021 und im Beson-

deren die Aussagen zu den Zukunftsperspektiven der Firmenlenker. 

 

 



 

• Wir werden die erhöhte Liquiditätsquote bei Rückschlägen zur Aufstockung von 

bilanzstarken Qualitätszyklikern, ausgewählten Wachstumswerten, Rohstofftiteln 

sowie Aktien aus der Region Asien/Pacific einsetzen.  

 
• Das Risiko-/Renditeverhältnis bei Anleihen stufen wir weiterhin als unattraktiv ein. Wir 

glauben aber, dass die Zinsen temporär gar etwas zurückkommen könnten, was die Ob-

ligationenpreise zumindest zwischenzeitlich stützen sollte. 

• Trotz der jüngsten Rückschläge bei Aktien aus dem Bereich Freizeit und Tourismus 

bleiben wir in diesem Sektor übergewichtet und werden bei weiteren Rückschlägen 

aufstocken. Die abgestraften Energieversorger bieten ebenfalls attraktive Chancen. 

• Gold setzte die Berg- und Talfahrt fort und notiert mit 1'770 USD pro Unze nur 

knapp höher als Ende März. Zwischenzeitlich war der Preis aber bis auf 1'900 USD 

pro Unze angestiegen. Zinserhöhungssorgen haben den Preis aber jüngst belastet. 

• Gold- und Silberminenaktien bieten weiterhin attraktives Kurspotenzial. Aus Bewer-

tungssicht präsentieren sich diese Firmen so günstig wie schon lange nicht mehr. 

• Aus Diversifikationsgründen setzen wir selektiv Alternative Anlagen in unseren De-

pots ein 

 
Unsere aktuellen Messungen bei den Konjunkturfrühindikatoren (Veränderungen von PMI-Indices, Kupfer, 

Geldmenge M1, Marktbreite etc.) sind weiterhin positiv oder neutral zu beurteilen. Der Spielraum für positive 

Veränderungen wird aber immer dünner (Konsolidierung). Bei der Sektorenrangliste hat sich einiges verän-

dert: Essen und Trinken, Einzelhandel, Haushaltsgüter, Gesundheit und Autos belegen die ersten 5 Plätze. Auf 

den hinteren Rängen finden wir die Sektoren Energieversorger, Freizeit und Tourismus, Versicherungen, 

Grundstoffe und Öl und Gas. Die aktuellen, teils massiven Veränderungen in unserer Sektorenrangliste, hin 

zu einem Shift in Richtung defensive Sektoren, lässt ebenfalls auf eine anbahnende Konsolidierung schliessen. 

Neue Marktimpulse erwarten wir Anfang/Mitte Juli von den Unternehmenszahlen. Wir glauben die Ergebnisse 

werden sehr gut ausfallen, die grosse Frage hier ist, was in den bereits stolzen Kursen schon eingepreist ist! 

 

 


