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Finanzmarktkommentar VP Bank

Anleithenrenditen am Wendepunkt

Anleihen sind so attraktiv wie
seit Jahren nicht mehr. In den
USA etwa stiegen die Renditen
fiir 10-jahrige Staatsanleihen
kurzzeitig aufiiber 5 Prozent.
Diese Bewegung ist Ausdruck
eines beschleunigten Rendite-
anstiegs, der von den USA
angefiihrt wurde, weitgehend
an der Schweiz vorbeiging,
aber auch die Eurozone beein-
flusste. Viele Investorinnen
und Investoren schlossen aus
den US-Konjunkturdaten, die
besser als erwartet ausfielen,
und dem Ausbleiben der
Rezession, dass eine harte
Landung der Wirtschaft aus-
bleiben wird.

Ein zweiter Faktor ist das
Angebot-Nachfrage-Verhaltnis

bei den US-Staatsanleihen,
das sich verschlechtert hat.
Die Notenbank Fed reduziert
ihre Bilanz, indem sie Treasu-
ries abstosst oder zurlickbe-
zahlte Anleihen nicht mehr
ersetzt. Ebenfalls dimpfend
wirkt auf der Nachfrageseite
die fehlende Zeitpramie fiir
langere Laufzeiten, denn
aktuell erhalten Investorinnen
und Investoren auf kurzen
Anleihen hohere Renditen.
Gleichzeitig muss der US-Bun-
desstaat deutlich mehr Anlei-
hen begeben, um das hohe
Budgetdefizit auszugleichen.

Zwar konnte die US-Volkswirt-
schaft bisher eine Rezession
vermeiden, die starke und
schnelle Straffung der Geldpo-

litik wird aber mit Verzoge-
rung die Konjunktur merklich
abbremsen. Driicken die
geschmailerten Wachstums-
aussichten auf die Renditen,
diirften spekulative Investorin-
nen und Investoren beginnen,
ihre derzeit hohen Short-Posi-
tionen glattzustellen, um so
ihre Kursgewinne sichern zu
konnen. Dies wiirde den
Renditeriickgang verstarken.

Zudem ist aus unserer Sicht
das Leitzinshoch im aktuellen
ZinszyKklus erreicht, was fiir
einen Wendepunkt spricht.
Denn ein Vergleich der Zins-
zyklen in den USA in den
vergangenen 35 Jahren zeigt,
dass typischerweise der
Wendepunkt bei den Ren-

diten mit dem Leitzinshoch
zusammenfallt.

Im aktuellen Zyklus haben sich
die Bondrenditen zunachst
kaum veréndert, erst im letz-
ten halben Jahr sind die Rendi-
ten angesprungen. Insgesamt
fallt der Anstieg nun stéirker
und schérfer aus als im Durch-
schnitt der fritheren Zyklen.

Selbst wenn unklar ist, ob das
Renditehoch tatsédchlich
erreicht ist: Die Kursverluste
und der jiingste Renditean-
stieg bieten bereits heute
interessante Opportunititen
fiir mittel- und langfristig
orientierte Anlegerinnen und
Anleger. Da die Anleihen-
markte untereinander einen

hohen Gleichlauf aufweisen,
werden die Entwicklungen in
den USA fiir andere Regionen
richtungsweisend sein. Dies
gilt besonders fiir die Euro-
zone, wo die Renditen in den
letzten Monaten trotz nachlas-
sender Konjunkturdynamik
ebenfalls angestiegen sind.

Anlegerinnen und Anleger
sollten daher den Renditean-
stieg, von dem auch Unterneh-
mensanleihen profitiert haben,
nutzen, um auch in lingeren
Laufzeiten Anleihepositionen
aufzubauen. Das ist in den ver-
gangenen Jahren schwieriger
geworden, denn viele Schuld-
ner, besonders in der EU, sind
dazu iibergegangen, fiir ihre
Neuemissionen eine Mindest-

stiickelung von 100 000 Euro
oder mehr einzufiihren. Fiir
den Aufbau eines diversifizier-
ten Anleihenportfolios mit
Einzeltiteln braucht es also ein
grosseres Vermogen. Neue
Typen von Laufzeitenfonds
konnen allerdings helfen,
dieses Problem zu umschiffen.

Bernd Hartmann
Chefstratege und Leiter CIO
Office bei der VP Bank

Verein fur Mediation Liechtenstein

Die Mediation bringt
Entscheidungsgrundlage.

Wirklich erfolgreich kann ein
Unternehmen nur sein, wenn
nicht nur gute Einzelkénnerin-
nen und Einzelkdnner am Start
sind, sondern wenn sie auch als
Team funktionieren und sich
perfekterginzen. Leiderist dies
nicht immer der Fall. Ein offe-

Klarheit und eine breit

abgestitzte
Bild: eing.

ner Meinungsaustausch ist in
Unternehmen erwiinscht. Es
werden verschiedene Sichtwei-
sen eingebracht und neue Ide-
en erweitern und bereichern
den fachlichen Diskurs.
Jedoch verfiigen nicht alle
Mitarbeitenden tiber dieselbe

Verhandlungsstirke und die
notige Streitbarkeit, um fiir
ihre Anliegen einzustehen. Ins-
besondere hochempathische
Menschen entziehen sich mit
der Zeit lieber der Debatte,
anstatt sich fiir ihre Themen
einzusetzen und geben dem
Gegeniiber mehr Raum. Es
kommt zu einem stillen Riick-
zug. Diese teils unausgespro-
chenen Konflikte verindern
den Umgang miteinander. Sie
verunmoglichen einen offenen
Gedankenaustausch, generie-
ren Leerldufe, blockieren Ent-
scheidungen und verhindern
Verdnderungen. Die Ressour-
cen der Fithrungskrifte werden
zunehmend belastet und es ent-
stehen hohe indirekte Kosten
fiir die Unternehmen.

Hier ist die Unterstiitzung
durch eine professionelle Me-
diation hilfreich. In einem
strukturierten Verfahren wird
die emotionale Ebene wieder
von der fachlichen Ebene ent-
flechtet. Die beteiligten Perso-

nen haben die Moglichkeit in
vertraulichen Sitzungen die The-
men zu besprechen und Losun-
gen auszuhandeln. Die Media-
tion bringt Klarheit und eine
breit abgestiitzte Entscheidungs-
grundlage fiir das Team, welche
Verdnderungen zwingend notig
sind, um die Basis fiir die weite-
re Zusammenarbeit zu schaf-
fen. (Anzeige)

Alexandra Gloor
Juristin, Mediatorin, Dozentin

Kontakt

Verein flir Mediation
Liechtenstein

Website: wwwyml.li
E-Mail: office@vml.li
Telefon: +423 79130 03

Broschiire zur Elementar- und
Feuerschadenversicherung

Die FMA hat in dieser Woche
die dritte Ausgabe der Broschii-
re zur Feuer- und Elementar-
schadenversicherung in Liech-
tenstein verdffentlicht. Als
eines von wenigen Lindern
verfiigt Liechtenstein zusam-
men mit der Schweiz iiber
einen flichendeckenden Versi-
cherungsschutz gegen Feuer-
und Elementarschaden fiir Ge-
biude und Hausrat. Zwolf Ver-
sicherungsunternehmen versi-
chernin Liechtenstein Werte in
der Hohe von 28,5 Milliarden
Franken gegen Feuer- und Ele-
mentarschaden. Die versicher-
ten Werte fiir Gebaude, Fahrha-
be und Hausrat iibersteigen da-
mit das liechtensteinische
Bruttoinlandsprodukt um ein
Vielfaches.

Dieser Wert zeigt die hohe
volkswirtschaftliche Bedeutung
dieser Versicherung auf. Sie ist
ein wichtiger Bestandteil im in-
tegralen Risikomanagement des
Landes, das die Vorsorge gegen
Naturgefahren, die Bewilti-

gung von Naturereignissen so-
wie den Wiederaufbau umfasst.

Sturmwind war 2022 mit 55
Schiden die hiufigste Schaden-
ursache bei Naturereignissen.
Dann folgen Schiden durch
Hochwasser und Hagel.

In der Feuerversicherung
war Blitzschlag die haufigste
Schadenursache. Total leisteten
die Versicherungsunternehmen
2022 Zahlungen von 4,1 Millio-
nen Franken fiir Feuerschiden
und 1,0 Millionen Franken fir
Elementarschiden . Dies sind
Schiden, die durch die Naturer-
eignisse Hochwasser, Uber-
schwemmung, Sturm, Hagel,
Lawinen, Schneedruck, Fels-
sturz, Steinschlag und Erdrutsch
entstehen. Die aktuelle Ausga-
be der Broschiire widmet sich
besonders der fehlender De-
ckung filir Erdbebenschéiden in
Liechtenstein. Erdbeben stellen
eine der grossten Naturgefah-
ren in Liechtenstein dar und
konnen sehr hohe Schiaden ver-
ursachen. (eingesandt)
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JT Service AG
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Wir ermdglichen den
Treuhandern sich auf die
Betreuung ihrer Kunden zu
konzentrieren, indem wir
als Outsourcing-Partner
die gesamte administrative
Betreuung ihrer Mandate

Stadtle 28 - 9490 Vaduz - Liechtenstein
T+423 237 75 00 - www.jtservice.li
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Neugrundungen:

Top 5 Liechtenstein

Verein LIGEN, Bachtalwingert 10, Mauren
Zweck ist das Erarbeiten von Grundlagen zur Schaffung eines sicheren
und stabilen sowie nachhaltigen und wirtschaftlichen Energiesystems.

Fahrspass Verein, Industriering 20, Ruggell
Zweck ist die Forderung und Pflege der Leidenschaft fiir Automobile aller
Art sowie die Organisation von Aktivitaten im Zusammenhang mit Autos.

CTX Global AG, Industriering 14, Ruggell

Bezweckt wird die Montage von und der Handel mit Wellness- und
Fitness-Geraten sowie medizinisch-technischen Geraten.

TREREC GmbH, Gewerbeweg 5, Schaanwald

Zweck ist die Durchfiihrung von Abbriichen mit schadstoffhaltigen
Materialien, deren Recycling oder Aufbereitung und Betonsanierungen.

INNObizSTARS GmbH, Schaanerstrasse 27, Vaduz
Zweck: Beratungs- und Servicedienstleistungen, Entwicklung, Bereit-
stellung, Vermarktung und Vertrieb eigener Software und IT.

Top 5 St.Gallen

Eventianca GmbH, Grofstrasse 45, Mels

TiliaMedical AG, Lindenweg 2, Grabs

Romandent GmbH, Valustrasse 2, Mels

Die Gesellschaft bezweckt das Angebot von Event-Tickets fir Gruppen
und Einzelpersonen sowie im Bereich Dating.

Die Gesellschaft bezweckt den Betrieb von Arztpraxen und medizinische
Beratung.

Bezweckt den Betrieb von Zahnarztpraxen, Kauf und Verkauf von Zahn-
arztpraxen sowie Handel mit zahnmedizinischen Produkten.

Wollstadt, Inh. Iten, Bernhard-Simon-Strasse 4, Bad Ragaz

Zweck ist der Handel mit Wolle, Garnen und Zubehdr.

John Holding GmbH, Parfannastrasse 23, Mels

Die Gesellschaft bezweckt den Erwerb, das Kaufen und Verkaufen

sowie das Halten und Verwalten von Beteiligungen an Unternehmen
im In- und Ausland.




