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3 Unsere Meinung
«Déja-vu?»

8 Marktdaten

Sehr geehrte Leserin, sehr geehrter Leser

Auf Seite 3 im Artikel «Déja-vu?» zeigen wir unter anderem auf,
warum einzelne Banken jingst unter Druck gerieten und ob die
Situation vergleichbar mit 2008 ist.

Sie suchen Rat und Unterstltzung in Finanzfragen? Unsere Anla-
geberater:innen freuen sich auf Ihre Kontaktaufnahme und stehen
lhnen gerne fir ein personliches Gesprach zur Verfligung.

Wir wiinschen lhnen eine anregende LektUre.
Ilhr Beratungs-Team

Neue
Bank
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«Déja-vu?»

Konjunktur

Warren Buffet sagte einst: «Erst wenn die Ebbe kommt, sieht man, wer
nackt schwimmt.»» Gemeint war: wenn die expansive Geldpolitik der
Zentralbanken zurlickgefahren wird, sieht man, wer wirklich gut finan-
ziert und nicht zu viel Risiken eingegangen ist. Die Silicon Valley Bank
(SVB) ist nackt geschwommen. Dabei handelt es sich immerhin um die
16.-grosste Bank in den USA. Sie machte den Fehler, ihr anvertraute
Einlagen langfristig in Obligationen anzulegen. Als Kunden ihre Gelder
abhoben, war die Bank gezwungen, die Anleihen zu verkaufen. Aufgrund
der stark gestiegenen Renditen mussten so Kursverluste realisiert
werden. Dadurch geriet die SVB in eine Schieflage, welche in spaterer
Folge zur Zahlungsunfahigkeit fuhrte. Auch die Credit Suisse (CS) hatte
mit Abflissen zu kampfen, nachdem sie in den vergangenen Jahren
immer wieder negative Schlagzeilen lieferte. Um einen Bankrun zu ver-
hindern, vermittelte der Schweizerische Bundesrat eine Ubernahme
der CS durch die Union Bank of Switzerland (UBS). Die Ubernahme
war nicht frei von Kritik, flhrte aber vorerst zu einer Beruhigung an den
Finanzmaéarkten. Bereits 2008 kam es zu einer weltweiten Finanzkrise,
welche dann zu einer globalen Rezession flihrte, in der mehrere Banken
gerettet werden mussten, andere — wie beispielsweise Lehman Bro-
thers, eine der grossten US-Investmentbanken — aber Konkurs gingen.
Kommt es jetzt zu einem Déja vu? Die Probleme waren damals andere.
Hypothekenkredite wurden verbrieft und von Ratinggesellschaften als
sicher eingestuft. Dies ging solange gut, bis die Sicherheiten (Immo-
bilien) an Wert verloren. Viele Banken hatten den Ratingagenturen bei
der Beurteilung der wenig transparenten Produkte vertraut und ent-
sprechende Verluste auf ihren Anlagen zu verdauen. Dieses Mal scheint
das Problem eher am Missmanagement der eigenen Bilanz zu liegen.
Schnell reagierten die Zentralbanken, welche den Banken Liquiditat zur
Verfligung stellten.
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Obligationen
. . . . . . . Neue Bank
Die Notenbanken sitzen jedoch zwischen den Stlihlen. Einerseits
.. . . . . . . Ampel
mochten sie mittels restriktiver Geldpolitik die hohe Inflation bekampfen,
was andererseits bei einigen Banken die finanzielle Stabilitat verschlech- O stark barisch
tern kann. Die EZB hat ihre Wortwahl bereits etwas angepasst, hin zu . barisch
einer weniger einengenden Politik. Die Fed konnte demnéachst folgen. neutral
Die Renditen von sicheren Staatsanleihen sind im Berichtsmonat — ganz _ _
. . . . leicht bullisch
im Gegensatz zu jenen der Bankanleihen — zurlickgekommen.
(O bullisch
Aktien O stark bullisch

Auch an den Aktienmarkten kamen Banktitel deutlich unter Druck.
Aufgrund unserer quantitativen Analyse, hatten wir Banken unterge-
wichtet. Die Aktien der Credit Suisse hatten wir bereits seit ca. einem
Jahr zum Verkauf empfohlen (davor war unsere Einschatzung «unter-
gewichten»). Auch dank solchen Ratschlagen konnte der Champion
Ethical Equity Fund — Switzerland, bei welchem wir als Anlageberater
fungieren, sowohl im Berichtsjahr als auch seit der Lancierung, deutlich
besser abschneiden als der Gesamtmarkt.

Der letztes Jahr lancierte Champion Ethical Equity Fund - Switzerland

Uberzeugt bis anhin mit einer guten Aktienselektion
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Quelle: Bloomberg, Neue Bank AG

Mitte Monat hat die Neue Bank Ampel wieder auf barisch (Orange)
gewechselt, weshalb wir einen Teil der Aktienquote abgesichert haben.
Eine gewisse Unsicherheit geht nach wie vor von den US-Regional-
banken aus. Aufgrund gelockerter Regularien in den USA, kann nicht
ausgeschlossen werden, dass weitere Banken ihr Asset-Liability-
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Management schlecht austariert haben. So verlor am Tag nach der CS-
Ubernahme die Regionalbank First Republic Bank aus San Francisco
beinahe 50% an Wert, was den Verlust seit Jahresbeginn auf ca. 90%
erhohte. Dies zeigt, dass der Markt nicht allen Kreditinstituten vollends
vertraut.

Wahrungen

Fremdwahrungen richtig zu prognostizieren, ist ein besonders schwie-
riges Metier. Dies méchten wir anhand der NOK/CHF Entwicklung auf-
zeigen. Bereits vor dem Angriff Russlands auf die Ukraine stiegen Rohol
und Gaspreise deutlich an. Nachdem Europa aufgrund der russischen
Aggressionen ihre Energiebezugsquellen nach und nach auf andere
Anbieter umwalzte (weg von Russland, unter anderem noch mehr hin
zu Norwegen), stiegen die Energiekosten weiter an. Nicht wenige hatten
in einer solchen Phase mit einer steigenden norwegischen Krone (NOK)

gerechnet.
NOK/CHF Wechselkurs: Indikator zeigt
Trendwende friihzeitig an
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Quelle: Bloomberg, Neue Bank AG

Betrachtet man die Kursentwicklung in dieser Zeit (siehe Grafik),
wertete der NOK/CHF Wechselkurs genau in dieser Phase aber ab. Unser
Wahrungsindikator zeigte bereits im Sommer 2021 eine Trendwende an
(Absicherungssignal), welche sich in der Folge auch bewahrheitete. Um
diese Signale zu erhalten, beschranken wir uns auf technische Indika-
toren und verzichten auf geopolitische Analysen. Wie der Fall des obigen
Wahrungspaares zeigt, konnten durch die Absicherung der NOK in den
CHF-Portfolien der Wahrungsverlust deutlich abgemildert werden.
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Alternative Anlagen

Zu Beginn des Jahres generierte unser Handelssystem fir Alternative
Satellitenanlagen ein Kaufsignal flir Gold. Die Unze wurde zu der Zeit
bei USD 1823.00 gehandelt. Am 20. Marz 2023 stieg der Preis kurz
sogar Uber USD 2>000.00. Das Edelmetall profitierte von der Angst
einer moglicherweise aufkommenden Bankenkrise. Somit erflllte die
Position genau den Zweck Alternativer Anlagen, nicht im Gleichklang
mit den Markten an Wert zu verlieren, sondern in diesen Phasen eine

negative Korrelation auszuweisen und somit einen positiven Diversifi-
kationseffekt zu liefern.



PRIMUS-ETHIK

Mit dem Vermogensverwaltungsmandat PRIMUS-ETHIK geben wir den
Anlegern die Mdéglichkeit, neben finanziellen Aspekten auch umweltbe-
zogene und soziale Gedanken in ihre Anlageentscheide einzubeziehen.
Wir investieren lhr Vermaogen in ethisch und moralisch einwandfreie
Unternehmen und wenden bei der Umsetzung professionelle Ansatze
an. Wissenschaftliche Studien belegen die positiven Auswirkungen von
Nachhaltigkeit auf den 6konomischen Erfolg. Die Kundenberater der
Neue Bank freuen sich, lhnen die Besonderheiten dieser Vermogens-
verwaltungslosung in einem personlichen Gesprach aufzuzeigen.

Performance Kennzahlen PRIMUS-ETHIK in CHF?

28.02.2023 2022 2021 2020 2019 2018

PRIMUS-ETHIK Einkommen 1.68% -15.76% 5.55% 4.54% 10.79% -3.69%
Peergroup 1.54% -13.82% 3.64% 1.84% 8.55% -5.55%

1 Die vergangene Performance ist kein Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung und bietet
keine Garantie flir den Erfolg in der Zukunft. Bei der Darstellung von Wertentwicklungen handelt
es sich um Bruttowerte ohne Berlicksichtigung lhrer individuellen Steuerpflicht. Die Nettoent-
wicklung ist geblihrenbedingt geringer. Unsere Meinung finden Sie auch auf unserer Homepage:
www.neuebankag.li S.E.&O.
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Aktienmarkt (indexiert)
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Die Kursentwicklungen werden tiber 5 Jahre aufgezeigt.
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EUR/CHF und USD/CHF
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Sie erreichen
uns unter

Neue Bank AG

T +423 236 08 08
F +423 236 07 35
info@neuebankag.li

Disclaimer
Die vorliegende Publikation gibt unsere aktuelle Einschatzung der allgemeinen Marktlage ohne Anspruch auf Vollstandigkeit und Richtigkeit wieder. Die darin enthalte-

nen Informationen begriinden weder ein Angebot noch eine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf von Finanzprodukten. Die hier aufgefiihrten Finanzinstrumente stellen
lediglich eine nicht erschopfende Aufzahlung von Anlagemaéglichkeiten dar, die unsere Kunden haufig nachfragen. Die beschriebenen Losungsansatze konnen Schwan-
kungen unterliegen und bedurfen vor Erteilung eines entsprechenden Auftrags einer auf lhre individuelle Risikofahigkeit und auf Ihre finanziellen Ziele abgestimmten
Analyse. Wir empfehlen Ihnen zudem, die erwahnten Lésungen mit Ihrem Finanzberater zu besprechen und allfallige steuerliche Auswirkungen von lhrem Steuerbera-
ter prifen zu lassen. Die Zahlenangaben beziehen sich auf tatsachlich erzielte Ergebnisse in der angezeigten Wahrung in der Vergangenheit und sind kein zuverlassiger
Indikator fur kiinftige Ergebnisse. Die Rendite kann infolge von Kurs- und Wahrungsschwankungen in der Zukunft gegentiber Ihrer Heimatwahrung steigen oder fallen.
Bei der Darstellung von Wertentwicklungen handelt es sich um Nettowerte, jedoch kénnen beim Kauf weitere Kosten entstehen (Details von Ihrem Kundenberater
erhéltlich). Die Kursdaten werden via Bloomberg bezogen. Diese Broschiire darf ohne vorherige Einwilligung der Neue Bank AG weder reproduziert, vervielfaltigt noch
weitergegeben werden. Bei der Verbreitung ist jedenfalls die Einhaltung der geltenden nationalen Gesetze sicherzustellen.



