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Ausgabenprogramme
sorgen in Europa fur
Aufwind

Wahrend sich die globale Konjunk-
tur uneinheitlich entwickelt, sendet
Europa positive Signale. Die Finanz-
markte reagieren bereits.

u Beginn des zweiten Quar-

tals 2025 zeigt sich die kon-

junkturelle Grosswetterlage

weitgehend  unverandert.

Wahrend die Detailhandel-

sumséatze und andere Wirt-
schaftsindikatoren zum privaten Kon-
sum tendenziell positiv Uberraschen
konnen, zeigen die Konjunkturindika-
toren aus dem Industriesektor Abkiih-
lungstendenzen. Angesichts der anhal-
tend hohen Zinsen in weiten Teilen der
Welt und der querbeet unveranderten
Arbeitslosenzahlen kann dies wenig
tiberraschen.

Ein dominierendes Thema bleiben
aber die Ausserungen und Aktivitaten
der Administration Trump und der sich
in der Folge ergebenden Reaktionen aus
dem Rest der Welt. Besonders gut lasst
sich dies weiterhin am Thema der ange-
dachten Zollpolitik der USA darstellen.
Beinahe kein Tag vergeht, ohne dass es
in dieser Angelegenheit zu einer Vielzahl
von neuen Wortmeldungen kommt.

Kalkiil oder Sachzwange?

Dies mag einerseits mit der Bedeutung
zusammenhangen, die dieses Thema
flir beinahe alle Volkswirtschaften hat.
Mit Sicherheit hangt dies aber auch
mit den permanent andernden Vorga-
ben oder Rahmenbedingungen der Re-
gierung Trump zusammen - Ausmass,
Héhe und Zeitpunkt der Einfiihrung die-
ser Zoélle sind ndmlich momentan alles
andere als fix.

Ob diese Entwicklung politisches
Kalkdl darstellt oder einfach die Folgen
einer Reihe von Sachzwangen sind, lasst
sich zum gegenwartigen Zeitpunkt nicht
abschliessend beurteilen. Tatsache ist

Bild: ChatGPT 40 (KI)

aber, dass sich die grossten und damit
wichtigsten Handelspartner der USA zu-
nehmend damit auseinandersetzen mis-
sen, dass sich diese Handelsschranken
mit den USA vermehrt aufbauen werden.
Was die Implikationen der Zollpolitik fiir
die US-Wirtschaft sein dirften, wurde
in den letzten Monaten an dieser Stelle
wiederholt ausgefiihrt. Genauso relevant
ist fiir die Wirtschaft der Schweiz aber
die Entwicklung im Rest der Welt und
insbesondere in Europa.

Dabei Iasst sich festhalten, dass die
wesentlichen Akteure der europaischen
Politik angesichts der Gemengenlage in
den USA schnell aktiv wurden. Konkret
wurden rund um Europa und insbeson-
dere in Deutschland grosse fiskalische
Stimulus-Pakete fir die kommenden
Jahre beschlossen. Auch wenn diese
fiir das laufende Jahr wohl noch we-
nig Einfluss auf die Wirtschaft haben
werden, ist deren psychologische Wir-
kung bereits zum gegenwartigen Zeit-



J7 Auch wenn die Konjunkturpakete im
laufenden Jahr noch wenig Einfluss
auf die Wirtschaft haben werden, ent-
falten sie bereits eine psychologische
Wirkung.

Die Schere zwischen der EU und den USA 6ffnet sich
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punkt nicht vernachlassigbar. Auch ist
davon auszugehen, dass neben den di-
rekten Ausgaben auch die Folgeeffekte
fur die Wirtschaft substanziell ausfal-
len werden. Diese dirften wohl im Falle
des beschlossenen deutschen Infra-
strukturpaketes von rund EUR 500 Mia.
grosser ausfallen als fiir das ebenfalls
beschlossene gigantische gesamteuro-
paische Ausgabenpaket von EUR 8000
Mia. flir Verteidigungsausgaben. Bereits
die schiere Grdsse die-
ser Zahlen kdnnen kon-
kret als positives Wirt-
schaftswachstum  fiir
die Folgejahre 2026 und
2027 in Europa hochgerechnet werden.
Sie durften zumindest in den kommen-
den Jahren die Unsicherheiten, die sich
aus dem Handelsstreit mit den USA er-
geben Giberkompensieren.

Erste Auswirkungen der angedach-
ten Politik lassen sich bereitsin den letz-
ten Stimmungsindikatoren ersehen. So
haben sich die zuletzt chronisch tiefen
Stimmungsindikatoren der privaten Kon-
sumenten aber auch der Unternehmen
im letzten Monat von ihren Tiefststan-

Die Folgeeffekte
diirften substanziell
ausfallen.
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¥ Wahrend Europas Bdrse seit Anfang 2025
um rund 10 Prozent zugelegt hat, ist der
US-Aktienindex S&P 500 in der gleichen
Zeit um fiinf Prozent in die Knie gegangen.

den I6sen konnen. Selbstverstandlich
ist es noch zu friih, um hier von einem
neuen Trend zu sprechen. Die ersten An-
zeichen sind aber mit Sicherheit positiv.
Im Gegenzug dazu sind die entsprechen-
den Stimmungsindikatorenin den USAin
den letzten Wochen unter Druck gera-
ten.

Auch die internationalen Kapital-
markte beurteilen die Aussichten fir
europdische Unternehmen zuletzt wie-
der deutlich freundlicher.
So konnten seit Beginn
dieses Jahres die euro-
paischen Aktienmarkte
in der Summe deutliche
Kursgewinne verzeichnen, wéahrend die
US-Aktienmarkte zuletzt nicht auf Tou-
ren gekommen sind und zum Teil herbe
Kursverluste verzeichnen mussten.

Ganz anders sieht es demgegeniiber
bei den europaischen Substanzwerten
aus. Diese konnten seit dem 1. Januar
2025 in der Summe (ber 10 Prozent an
Wert zulegen. Dies lasst sich auch sehr
eindriicklich an den Kursgewinnen der
SMI-Schwergewichte - Nestlé, Roche
und Novartis - darstellen. Auch diese »

8000 Mia.

Euro betragt das gesamteuropaische Ausgaben-
paket fir Verteidigungsausgaben.



Titel konnten substanziell an Wert zu-
legen und in den Vorjahren verlorenes
Terrain wieder gutmachen. Ganz im Ge-
gensatz dazu steht die Entwicklung bei
den Obligationenanlagen in Europa. Auf-
grund des gestiegenen Finanzierungshe-
darfs auf Staatsebene sind die Preise fiir
EUR-Staatspapiere unter Druck geraten.
Der damit verbundene Zinsanstieg resul-
tierte in einer steileren Zinskurve nicht
zuletzt flr deutsche Bund-Anlagen.

Auch wenn diese Trends an den in-
ternationalen Finanzmarkten in der Zu-
kunft noch anhalten, haben diese in den
letzten Wochen bereits einen grossen
Teil dieser neuen Informationen verar-
beitet. Weitere Anpassungen dirften
weniger ausgepragt ausfallen. m

Mehr im Video:

Den Finanzmarkt-Update finden

Sie auf YouTube.

Jetzt reinschauen!
www.youtube.com/@hypilenzburg

Europa bleibt im Anlagefokus: Neu riicken
auch Konzentrationsrisiken in den Mittelpunkt

Zu Beginn des zweiten Quartals 2025 halten wir an unserer Taktischen Asset Allokation fest.

Im Vordergrund stehen Aktienanlagen in Europa und der Schweiz.

Auch nach der Outperformance der eu-
ropaischen Aktienanlagen gegeniber
den USA erachten wir die 6konomischen
Voraussetzungen als gegeben fir ein
Ubergewicht in diesen Anlageklassen.
Allerdings hat sich das Kurspotential der
européaischen Aktienanlagen nach der
ausserordentlichen Kursentwicklung zu
Jahresbeginn zuletzt deutlich relativiert.
Es sind denn auch in erster Linie Wech-
selkursiiberlegungen, die in unseren Au-
genin den ndchsten Wochen Anlagen in
Europa und der Schweiz favorisieren.
Im Lichte der anhaltenden politischen
Unsicherheit versuchen wir weiterhin,
unsere Risiken so breit wie mdglich zu
streuen. Neben den titelspezifischen Ri-
siken sind dies in erster Linie auch Lan-
der-, Wechselkurs- und Sektorrisiken.
Neu dazugekommen sind in den letzten
Monaten vor allem aber Konzentrations-
risiken, denen wir in unseren Portfolios
aktiv entgegentreten wollen. Gerade
mit unseren klassischen Mandaten ver-
suchen wir dem Umstand Rechnung zu
tragen, dass in den letzten Jahren ver-
mehrt einzelne Unternehmen eine domi-
nante Rolle bekommen haben. Bei den
festverzinslichen Anlageklassen erge-
ben sich aufgrund der Versteilerung der
verschiedenen Zinskurven zunehmend
interessante Anlagemdglichkeiten und
auch Gold bleibt ein wesentlicher Be-
standteil unserer Anlagestrategien.

Gewichtung der Asset-Klassen
(in Prozent)
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Lipper Fund Awards:

Langfristige Anlagepolitik

zahlt sich aus

Seit zehn Jahren gestalten wir das Anlagegeschéaft der Hypothe-
karbank Lenzburg. Die Bemiihungen wurden nun mit einem Award

gekront. Unser Rezept: Eine aktive Anlagepolitik.

Mit Freuden stellen wir fest, dass sich die «Hypi»
Lenzburg in Themen rund um Anlagen und Anlage-
politik in den letzten zehn Jahren stark weiterent-
wickeln konnte. So sind die von der Hypothekarbank
Lenzburg verwalteten Vermdgen in den letzten Jah-
ren bestandig angewachsen. Einen besonderen Fo-
kus haben wir vom HBL Asset Management dabei
auf eine konsequente Umsetzung der Anlagepolitik
bei den von uns direkt verwalteten Vermdgen und
den daraus abgeleiteten Modellportfolios der «Hypi»
gelegt. Dabei stehen wir flr eine aktive Anlagepoli-
tik. Wir versuchen, Konzentrationsrisiken systema-
tisch zu reduzieren. Dies erreichen wir, indem wir alle
von uns betreuten Portfolios breit diversifizieren. Als
Bank fur Unternehmer verhalten wir uns auch bei
den Anlagen des HBL Asset Managements wie Un-
ternehmer und investieren langfristig in Firmen von
unterschiedlichster Auspragung unabhangig davon,
ob wir als Aktien- oder Obligationeninvestoren auf-
treten. Angesichts der Wertschopfungspotenziale
der jeweiligen Unternehmen versuchen wir immer,
an einem leichten Ubergewicht in Aktienanlagen
festzuhalten und so von den entsprechenden Un-
ternehmensrenditen zu profitieren. Bei den Obliga-
tionenanlagen wiederum sind wir der Auffassung,
dass gerade privatrechtliche Unternehmen in der
Tendenz vorsichtiger mit Schulden umgehen als
staatliche Emittenten. Deshalb sind wir permanent
auf der Suche nach Obligationen von Schuldnern
mit verhaltnismassig wenig Fremdkapital. Dass die-
ses systematische Anlageverhalten auf lange Frist
Erfolge mit sich bringt und Zusatzertrage generie-
ren kann, wurde uns zuletzt bestatigt. Fir unseren
Fonds «Obligationen Schweiz: Unternehmensanlei-

hen» haben wir eine weitere Aus-
zeichnung erhalten. Der Lipper Fund
Award bestatigt in unseren Augen, dass ~ auch
eine Vielzahl von kleinen aber bewusst getroffe-
nen Entscheidungen Uber die Zeit substantielle Zu-
satzrenditen bringen kénnen, ohne dass dabei tber-
proportional grosse Risiken eingegangen werden
miissen?. Diese Beurteilung des fiihrenden inter-
nationalen Anbieters fir Analysen von Fonds-Per-
formance ist umso wertvoller, da diese Beurteilung
uber einen langeren Zeitraum von funf Jahren erzielt
werden konnte. Auch in absoluten Zahlen ergeben
sich durchaus bemerkenswerte Zahlen. Gegenlber
dem Referenzindex ergibt sich flr die letzten finf
Jahre eine Outperformance von rund 1.4 Prozent
pro Jahr oder aber eine kumulierte Outperformance
von uber 7 Prozent Fur die kommenden Monate und
Jahre ist es denn auch unser Anspruch, dass wir mit
denidentifizierten Strategien situativ Zusatzertrage
generieren. Dabei ist uns jederzeit bewusst, dass
flr unsere Anleger einzig langfristige Losungen mit
jederzeit nachvollziehbaren Entscheidungen einen
Mehrwert generieren. Ein solches systematisches
Vorgehen ermdglicht denn auch mit anderen Anlage-
klassen einen systematischen Mehrertrag zu liefern.
Ganz in diesem Sinne und angesichts der anhaltend
hohen EUR-Zinsen haben wir im ersten Quartal 2025
auch einen Fonds «0Obligationen Europa: Unterneh-
mensanleihen» lanciert, den wir unseren Investoren
zuganglich gemacht haben.

U Mehr zum Gewinn des LSEG Lipper Fund Awards 2025
in der Medienmitteilung vom 27.03.2025.
www.hbl.ch/lipper-fund-award



Alle Daten per 28.03.2025

Unsere Kern- und Satellitenanlagen
Borsenboom in Europa

Wahrend viele von einer Wirtschaftskrise spre-
chen, zeigt sich an den europdischen Borsen ein
anderes Bild: Der Markt boomt.

Entgegen der allgemeinen Annahme einer Wirtschaftskrise
erleben die europdischen Borsen seit einigen Monaten einen
deutlichen Aufschwung. Diese positive Entwicklung wird unter
anderem durch einen soliden Arbeitsmarkt sowie den Konsu-
mausgaben der privaten Haushalte gestiitzt. Zudem haben geo-
politische Unsicherheiten mehrere Staaten veranlasst, verstarkt
in Bereiche wie Ristung, kiinstliche Intelligenz und Infrastruk-
tur zuinvestieren - allen voran Deutschland. Gleichzeitig befeu-
ert die Hoffnung auf ein baldiges Ende des Ukraine-Krieges die
Kursfantasien insbesondere auf dem europaischen Kontinent.
Andererseits belastet die Zollpolitik der US-Regierung die wirt-
schaftliche Entwicklung. Die ab dem 2. April angekiindigten Zélle
von 25 Prozent auf alle importierten Autos wiirden insbesondere
die deutsche Automobilindustrie hart treffen.

In diesem dynamischen Umfeld hat sich unser aktiv gema-
nagtes Tracker-Zertifikat «Aktien Europa: Small- und Mid-Caps»
mit einer Jahresrendite (YTD) von rund 14 Prozent (in CHF) her-
vorragend entwickelt. Unsere Titelauswahl basiert auf einem
aktiven, quantitativen Ansatz, bei dem wir ein Multi-Faktor-Titel-
selektionsmodell einsetzen. Unser Modell analysiert Aktien an-
hand mehrerer fundamentaler und technischer Faktoren. Dabei
kombinieren wir verschiedene Kriterien, um die aussichtsreichs-
ten Unternehmen gezielt auszuwahlen. Dieses systematische
Vorgehen erlaubt uns, auch in einem unsicheren Marktumfeld
gezieltin hochwertige Wachstumstitel zu investieren. Gleichzei-
tig ermdglicht es eine flexible Anpassung an veranderte Markt-
gegebenheiten - ein Vorteil, der sich gerade in der aktuellen
Situation bezahlt macht. Dank unseres aktiven Managements
konnten wir bisher die Benchmark tibertreffen und liegen der-
zeit rund 4 Prozent vor dem Vergleichsindex.

Weitere Marktzahlen finden Sie ab Seite 13.

FONDS

Obligationen Schweiz: Unternehmensanleihen
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Was sind Kern- und Satellitenanlagen?
Guido Fritschi, Investmentmanager
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Markt-Spotlights

Zinsprognose: Wir sehen Raum fir eine
weitere Zinssenkung der SNB im Juni

Die Schweizerische Nationalbank lockerte ihre Geldpolitik im Marz 2025 erneut und reduzierte den
Leitzins auf 0,25 Prozent. Damit nahert sich die Schweiz immer weiter einem Nullzinsumfeld an.

Is Hauptgrund fir die fuinfte

Zinssenkung in Folge nannte

die Schweizerische Na-

tionalbank (SNB) den an-
haltend geringen Inflationsdruck. In den
vergangenen Monaten fiel die Inflation
mehrfach niedriger aus als prognostiziert.
Primar aufgrund riicklaufiger Strompreise
sank die Verbraucherpreisinflation in der
Periode November bis Februar von 0,7 Pro-
zent auf 0,3 Prozent.

Vorausschauend bleibt die bedingte
Inflationsprognose der SNB weitgehend
unverédndert. Fir das laufende Jahr rech-
net die Nationalbank mit einer Inflation
von 0,4 Prozent, flr 2026 und 2027 je-
weils mit 0,8 Prozent.

Aufwertungsgefahr beim Franken

Das Basisszenario der SNB geht weiter-
hin von einem moderaten globalen Wirt-
schaftswachstum in den kommenden
Quartalen aus. Die Unsicherheiten blei-
ben jedoch hoch. Einerseits konnte das
kirzlich im Deutschen Bundestag be-
schlossene Konjunkturpaket das Wachs-
tumin Europa und der Schweiz ankurbeln.
Andererseits birgt die unberechenbare
US-Wirtschaftspolitik das Risiko einer
globalen Abschwachung. Fiinfte Zinssenkung in Folge

Wenig SOrgen bereitet der SNB da-  * /" F T
gegen der Arbeitsmarkt in der Schweiz. ~ Wir gehen davon aus, dass die Nationalbank in den ngchsten Schritten eine Senkung
auf einen Leitzins von 0,00 Prozent vornehmen wird.

Dieser entwickelt sich weiterhin ohne
grosse Dynamik. Angesichts der schlep-  inProzent
penden wirtschaftlichen Dynamik konnte ® SARON Swap 10 J. = SARON Swap 5 J. ®mSARON Swap 3 J. ® SNB Leitzins
nichts anderes erwartet werden. Die 25
SNB rechnet fiir das Jahr 2024 mit einem
BIP-Wachstum von 1,0 bis 1,56 Prozent.
Besorgt zeigt sich die Nationalbank
hingegen hinsichtlich des CHF. Die Wah-
rung gilt als sicherer Hafen und kénnte
sich im Falle einer Eskalation internatio-
naler Handelskonflikte ruckartig aufwer-
ten. Dies wiirde den Inflationsdruck in der
Schweiz weiter reduzieren, da Importe da-
durch giinstiger werden. 2019 April 2025

Quelle: Bloomberg/Grafik: HBL Asset Management Daten per 28.03.2025



Wir gehen weiterhin davon aus, dass die
SNB den Leitzins noch ein letztes Mal auf
0 Prozent senken wird. Wie immer bei letz-
ten Zinsschrittenist die Situation aber we-
niger klar als auch schon.

Laufzeitdifferenzen sind vertretbar

Sorgen (ber die Auswirkungen eines
Handelskonfliktes in Kombination mit
den Wirtschaftsimpulsen aus Deutsch-
land und China fiihrten in den vergange-
nen Monaten zu einem markanten Anstieg
der langfristigen Renditen und damit zu
einer deutlich steileren Zinskurve in der
Schweiz. Diese Normalisierung ist aus
volkswirtschaftlicher Sicht zu begris-
sen. Sie stellt eine Riickkehr zu normalen
Verhaltnissen auf dem CHF-Kapitalmarkt
dar und sollte deshalb auch mittelfristig
Bestand haben. Der Zinsunterschied zwi-
schen einem 2-jahrigen und einem 10-jah-

¥ Wir gehen weiterhin davon aus, dass die
SNB den Leitzins noch ein letztes Mal
auf 0 Prozent senken wird.

ANLAGEZERTIFIKAT
Grenzen iiberschreiten:

rigen SARON-Swap betragt derzeit rund
40 Basispunkte. Angesichts der im inter-
nationalen Vergleich tendenziell niedrigen
CHF-Zinsen ist dies ein auch ckonomisch
vertretbares Niveau.

Fir die nachste Zinsentscheidung der
SNB im Juni 2025 gibt es am Markt noch
keine klare Erwartung. Die unveranderte
Inflationsprognose der SNB veranlasst
viele Analysten dazu, ein Ende des aktu-
ellen Zinssenkungszykluses zu prognos-
tizieren. Sollten unsere Erwartungen ein-
treffen und die SNB im kommenden Juni
den Leitzins um weitere 25 Basispunkte
senken, konnte dies kurzfristig zu leicht
niedrigeren SARON-Swap-Satzen fir
Laufzeiten von bis zu drei Jahren flhren.
Auf langere Laufzeiten von finf bis zehn
Jahren dirfte sich ein solcher letzter Zins-
schritt hingegen kaum auswirken.

Small- und Mid-Caps aus Europa /'

!EI ﬁ Jetzt online kaufen

E'ii. r.-'- hblasset.ch/small-mid-caps-europa




Straumann Holding AG - Schweizer Innovationstreiber
in der globalen Dentalbranche

Die Straumann Holding AG setzt weltweit Massstéabe in der dentalen Implantologie und Zahntechnik.
Der Aktienkurs spiegelt das volle Potenzial des Unternehmens noch nicht wider.

Die Straumann Holding AG mit Sitz in Ba-
sel steht seit Jahrzehnten flr hochste
Qualitat und Innovation im Bereich der
dentalen Implantologie und oralen Gewe-
beregeneration. Als weltweit fiihrendes
Unternehmenin diesem Sektor entwickelt
und vertreibt Straumann modernste Lo-
sungen flr Zahnimplantate, Prothetik und
digitale Zahntechnik. Mit einer starken
globalen Prasenz und rund 10'500 Mitar-
beitenden setzt das Unternehmen Mass-
stébe im Bereich der Mundgesundheit.

Enormes Potenzial in China
Straumann bietet eine breit gefacherte
Produktpalette, die von hochwertigen
Premium-Implantaten bis zu erschwing-
licheren «Value-Implants» reicht. Beson-
ders in der digitalen Zahnmedizin spielt
das Unternehmen eine Vorreiterrolle.
Durch den Einsatz modernster Technolo-
gien, wie 3D-Druck und kinstlicher Intelli-
genz (K1), treibt Straumann die Weiterent-
wicklung des Marktes aktiv voran.

Deutlich besser als der Gesamtmarkt

Die internationale Wachstumsstrate-
gie des Unternehmens zeigt sich im erst
kirzlich verdffentlichten, soliden Jahres-
ergebnis 2024 aber auch in den jlingsten
Erfolgen auf den Markten in Asien, Latein-
amerika und Nordamerika. Insbesondere
in China sehen wir fir Straumann enor-
mes Potenzial, nicht zuletzt aufgrund der
wachsenden Mittelschicht und der struk-

Der Kurs der Straumann-Aktie hat sich in den vergangenen rund zehn Jahren mehr
als vervierfacht. In der gleichen Zeit hat sich der Gesamtmarkt im Wert verdoppelt.

Indexiert (100 = 05.01.2015)
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Quelle: Bloomberg/Grafik: HBL Asset Management

Daten per 28.03.2025

turell steigenden Nachfrage nach hoch-
wertigen Zahnersatzldsungen. Auch in
etablierten Markten (berzeugt Strau-
mann mit kontinuierlicher Expansion und
Produktinnovationen.

Langfristige Chancen fiir Investoren
Wir vom HBL Asset Management sehen
Straumann als solide gefiihrtes Unter-
nehmen mit klarer strategischer Ausrich-
tung und einer marktfiihrenden Produkt-
palette. Die Innovationskraft und starke
Prasenzin Schlisselmarkten bieten lang-
fristig Uberzeugende Wachstumspers-
pektiven. Allerdings spiegelt die aktuelle
Aktienkursentwicklung dieses Potenzial
nur teilweise wider - ein Umstand, der
langfristig Chancen fir Investorinnen und
Investoren eroffnen konnte.



Die Kunst der Growth-Strategie:
Investieren in Zukunftsunternehmen

Unternehmen mit Wachstumspotenzial locken mit hohen Renditenchancen,
bergen aber auch hohe Kursschwankungsrisiken.

INVESTMENT
STYLES

Teil 3:
Growth-Strategie

N <3

L™ 't‘ %

Artikelserie:
Investment Styles

Viele Faktoren beeinflussen den Erfolg eines
Investments, dabei kommt es nicht nur auf die
personlichen Ziele und Praferenzen an. Eine
erfolgreiche Geldanlage besticht durch eine
eindeutige und konsistente Anlagestrategie.
Eine Anlagestrategie umfasst grundsatzliche
Anlageprinzipien, die als Leitlinien fir das In-
vestieren dienen konnen.

Bild: Adobe Stock

Die Growth-Strategie setzt auf Unter-
nehmen, die Uberdurchschnittliches Um-
satz- und Gewinnwachstum erzielen sol-
len. Haufig handelt es sich um innovative
Firmen in Branchen wie Technologie, er-
neuerbare Energien oder Gesundheits-
wesen. Ziel ist es, von der steigenden
Marktkapitalisierung und den kiinftigen
Geschaftsergebnissen dieser Unterneh-
men zu profitieren.

Vor- und Nachteile
Die Growth-Strategie bietet hohes Ren-
ditepotenzial, da Anlegerinnen und Anle-
ger von Unternehmen profitieren kon-
nen, die durch Innovation und starkes
Marktpotenzial bestechen. Diese Un-
ternehmen bieten langfristig attraktive
Investitionsmaglichkeiten, da sie signi-
fikante Marktanteile gewinnen und sich
langfristig am Markt etablieren kdnnen.
Allerdings sind Wachstumsaktien vo-
latiler und unterliegen grosseren Schwan-

kungen, da ihr Erfolg haufig von kiinftigen
Erwartungen abhangt, die nichtimmer er-
fullt werden. Zudem besteht das Risiko
einer Uberbewertung, was zu Verlusten
fihren kann, wenn das prognostizierte
Wachstum nicht eintritt.

Umsetzung der Growth-Strategie
Um die Growth-Strategie erfolgreich um-
zusetzen, sollten Anlegerinnen und Anle-
ger Unternehmen auswahlen, die in ihrer
Branche fiihrend sind oder das Potenzial
haben, mit bahnbrechenden Produkten
und Dienstleistungen den Markt zu revo-
lutionieren. Eine griindliche Analyse der
Finanzen, des Produkteangebots und der
Marktbedingungen ist dabei unerlasslich.
Anlegerinnen und Anleger sollten zudem
bereit sein, ihre Investitionen langfristig
zu halten und auch Schwankungen aus-
zuhalten, ohne zu friih zu verkaufen. Eine
breite Diversifikation ist ebenfalls wichtig,
um das Risiko zu streuen und die Chancen
einer erfolgreichen Strategie zu erhohen.
Ein Beispiel fir erfolgreiche Wachs-
tumstitel sind die sogenannten «Magni-

Bereits erschienen:
Teil 1: Momentum Strategie
Teil 2: Value Investing

ficent 7» aus den USA: Apple, Microsoft,
Amazon, Alphabet (Google), Nvidia, Meta
[Facebook]) und Tesla. Diese Unterneh-
men haben sich in den letzten Jahren als
Wachstumsmotoren erwiesen und be-
eindruckende Renditen erzielt. Allerdings
sind sie auch starken Schwankungen un-
terworfen. So erlebten sie beispielsweise
2022 und Anfang dieses Jahres deutliche
Kurskorrekturen aufgrund von makrodko-
nomischen Faktoren und geopolitischen
Unsicherheiten.

Abschliessend lasst sich sagen, dass
die Growth-Strategie hohe Renditechan-
cen bietet, aber auch Risiken mit sich
bringt. Investorinnen und Investoren mis-
sen bereit sein, langfristig zu denken und
mit Marktschwankungen umzugehen.
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Auf der Basis von Schweizer Obligationen:
Diversifizierte Unternehmensanlagen bringen Mehrrenditen

Sie suchen nach einer interessanten Anlagelosung fiir Schweizer Obligationen?
Dann wird Sie unser Produkt «Obligationen Schweiz: Unternehmensanleihen»
interessieren.

Momente erkennen - Werte schaffen.

. Detaillierte Informationen zum Fonds inklusive
oS Fondsprospekt und Factsheet unter
www.hblasset.ch/praemienstrategie




Multi Asset: Ertrag - Environment

Multi Asset: Ertrag - Social
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Aktien Global - Environment
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Aktien Schweiz: Small- und Mid-Caps
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Aktien Global: Leading Brands

Aktien Global: Nachhaltigkeit

Aktien Global: Technologie

Aktien Global: MedTech

Obligationen Schweiz:
Unternehmensanleihen

Obligationen Europa:
Unternehmensanleihen

Alternative Anlagen: Pramienstrategie
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YTD = Year to Date (seit Jahresbeginn), Bp = Basispunkt (1 Bp entspricht 0,01 %), T = Tag, W = Woche, M = Manat, J = Jahr, - = Kurs nicht verfiighar

12'697.89 13'199.05

5'272.96 5'5668.19

8'681.61 8'908.82

41'683.90 45'073.63

5'680.94 6'147.43

35'617.66 42'426.77

2'750.66
30.18
875.40
7412

419
4.38
2.69
3.41
4.66

11'127.42
447394
7'793.91

37'611.66
4'953.56

31'166.12

2'7566.90
30.61
996.20
92.18

111
-3.35
-2.05
-6.01
-6.15
-3.38

9.60
-1.63
9.00
28.10
26.40
18.10

1998.62
22.41
764.20
68.33

11.66
718
11.82
6.33
7.63
-10.14

-13.30

-0.84
42.21
38.90
60.00
73.00

16.46
15.00

6.27
-0.70

10.86
8.18
6.10

-1.85

-4.80

-9.94

7.30
12.37
6.38
14.35
18.45
25.67

22.80
-37.71
221
32.00
21.40
9.60

11.37
20.15
12.12
2151



Ihr Beratungsteam

Kontaktieren Sie uns

Fir Auftrage oder Fragen wenden Sie sich bitte an lhre personliche Betreuerperson oder an einen unserer Kundenberater:

Lenzburg (Hauptsitz): Roger Brechbihler Bereichsleiter Privat- und Firmenkunden Tel. 062 88513 05
Heinz Sandmeier Leiter Private Banking Tel. 062 88511 30
Stephan Vetterli Stv. Leiter Private Banking Tel. 062 885 14 45
Agnese Fanconi Anlageberaterin Private Banking Tel. 062 88512 53
Willi Hofmann Anlageberater Private Banking Tel. 062 88512 98
Christian Schenker Anlageberater Private Banking Tel. 062 8851252
Sebastian Hesse Anlageberater Private Banking Tel. 0628851221
Halil Yalcin Leiter Region Lenzburg Tel. 062 88513 43
Hunzenschwil: Yves Reichmuth Leiter Geschéaftsstelle Tel. 062889 46 81
Fabio Buccigrossi Kundenberater Tel. 062 889 46 85
Lenzburg-West: Martin Wildi Leiter Geschaftsstelle Tel. 062 88516 01
Meisterschwanden: Benjamin Gabathuler Leiter Region Oberes Seetal/Freiamt Tel. 056 676 69 77
Marion Amrhein Kundenberaterin Tel. 056 676 69 65
Mellingen: Patrick Pfiffner Leiter Region Baden/Rohrdorferberg Tel. 056 481 86 41
Andreas Moser Kundenberater Tel. 056 481 86 b5
Menziken: Susanne Hofmann Leiterin Region Unteres Seetal/Wynental Tel. 0628851193
Andrin Zgraggen Kundenberater Tel. 062 88511 95
Muri: Emil Meier Kundenberater Tel. 056 616 79 b6
Niederlenz: Jurg Furter Leiter Geschéftsstelle Tel. 062 888 49 88
Oberrohrdorf: Martin Schneider Leiter Geschaftsstelle Tel. 056 485 9911
Marco Schilliger Kundenberater Tel. 056 485 99 25
Rupperswil: Renato D‘Angelo Leiter Region Aaretal/Brugg Tel. 0628892811
Seon: Martin Killer Leiter Geschaftsstelle Tel. 062 769 78 62
Michele Déssegger Kundenberaterin Tel. 062 769 78 47
Mauro Pelloli Kundenberater Tel. 062769 78 57
Suhr: Fabrizio A. Castagna Leiter Region Aarau Tel. 062 88517 02
Sandra Benkler Kundenberaterin Tel. 06288517 06
Wildegg: Philipp Stalder Leiter Geschaftsstelle Tel. 062 88718 88
Wohlen: Daniel Sandmeier Leiter Geschaftsstelle Tel. 056 616 79 63

Daniel Brunner

Kundenberater

Tel. 066 616 79 52

Fragen zu lhrem Vermdgensverwaltungsmandat, dem Anlageuniversum sowie zu der «Taktischen Asset Allocation» beantworten:

Lenzburg: Reto Huenerwadel Bereichsleiter Marktleistungen & CIO Tel. 062 88512 55
Guido Fritschi HBL Asset Management Tel. 062 88512 48
Sileyman Saggiic HBL Asset Management Tel. 062 88513 07
Martin Schmied HBL Asset Management Tel. 062 88512 57
Holger Seger HBL Asset Management Tel. 0628851273
Beat Jakab HBL Asset Management Tel. 062 885 14 75
Mert Uslu HBL Asset Management Tel. 062 88513 40
Mark Trautvetter HBL Asset Management Tel. 062 88512 42
Simon Hausler HBL Asset Management Tel. 062 88513 83




Fragen im Vorsorgebereich beantwortet:

Lenzburg: Franz Feller Leiter Vorsorge- und Finanzplanung Tel. 062 88513 46

Fragen im Bereich Steuern, Erbrecht und Immobilienverkauf beantwortet:

Lenzburg: Rainer Geissmann Leiter Recht, Steuern und Immobilien Tel. 062 88512 72

Folgen Sie der Hypothekarbank Lenzburg auf Youtube:
Die Borsenvideos des HBL-WebTV und weitere spannende
Inhalte finden Sie auf unserem YouTube-Kanal.

Jetzt reinschauen und abonnieren!
www.youtube.com/@hypilenzburg
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Die hier bereitgestellten Inhalte dienen Informations- und Werbezwecken. Die in diesem Anlage-Service verwendeten Informationen, Produkte, Daten, Dienstleistungen und Tools stammen aus Quellen, wel-
che die Hypothekarbank Lenzburg AG als zuverlassig erachtet. Trotz sorgfaltiger Bearbeitung kann die Bank fir die Richtigkeit, Aktualitat und Vollstandigkeit der Informationen keine Haftung tibernehmen.
Bei den Kursen handelt es sich um Angaben zum Zeitpunkt des Redaktionsschlusses. Diese Publikation stellt keine Offerte, keine Empfehlung und keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertschrif-
ten dar. Sie ersetzt also keineswegs die personliche Beratung durch unsere Kundenberater und eine damit verbundene sorgfaltige Anlage- und Risikoanalyse. Die zukiinftige Performance von Anlagevermo-
gen lasst sich nicht aus friiheren Kursentwicklungen ableiten. Aufgrund von Kursschwankungen kann der Anlagewert erheblich variieren. Wir verweisen ferner auf die Broschiire «Risiken im Handel mit Fi-
nanzinstrumenten». Anlagefonds sind einfache, bewahrte und vielseitige Anlageinstrumente, die aber auch Risiken (z. B. Kursschwankungen und Wahrungsrisiken) beinhalten. Die Hypothekarbank Lenzburg
AG leistet bei der Anlageentscheidung fachliche Unterstiitzung. Die Wertangaben der Anlagefonds verstehen sich als Bruttopreise, d. h. vor Abzug von Kommissionen und Spesen bei Ausgabe, Riicknahme
oder Verkauf. Die vorliegenden Informationen sind ausschliesslich fiir Kunden aus der Schweiz vorgesehen. Die Informationen kdnnen sich jederzeit und ohne vorherige Ankiindigung andern.



	#hblasset – April 2025
	Marktüberblick
	Ausgabenprogramme sorgen in Europa für Aufwind
	nächste Seite
	nächste Seite

	Taktische Asset Allocation
	Europa bleibt im Anlagefokus: Neu rücken auch Konzentrationsrisiken in den Mittelpunkt

	Kolumne
	Lipper Fund Awards: Langfristige Anlagepolitik zahlt sich aus

	Anlageprodukte HBL Asset Management
	Börsenboom in Europa
	nächste Seite

	Markt-Spotlights
	Zinsprognose: Wir sehen Raum für eine weitere Zinssenkung der SNB im Juni
	nächste Seite

	Straumann Holding AG – Schweizer Innovationstreiberin der globalen Dentalbranche

	Artikelserie: Investment Styles
	Die Kunst der Growth-Strategie: Investieren in Zukunftsunternehmen

	Markttabellen
	Eigene Produkte
	Finanzmärkte

	Ihr Beratungsteam
	nächste Seite

	Ergänzendes Videomaterial zu #hblasset
	Impressum
	Disclaimer

