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Globale Unsicherheit stark steigend

Global Economic Policy Uncertainty Index
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Performance divergiert im ersten Quartal stark

Performance Q1 2025
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«Trump Trades» verlieren an Glanz

Veranderung seit 05.11. Veranderung seit 05.11.

per 06.01.2025 per 31.03.2025

Anlageklasse

Anlageklasse

Bitcoin 44 .98 Bitcoin 21.42
S&P 500 Growth 8.03 Gold 12.00
US-Treasury 10y 6.73 Aktien China 11.97
US Dollar 4.87 Aktien Europa 5.72
S&P 500 4.02 US Dollar 0.14
S&P 600 Small Cap 1.88 Aktien Schwellenlander -0.81
Rohdal 1.85 US-Treasury 10-Jahres-Zins -0.93
S&P 500 Value -1.40 S&P 500 -2.31
Gold -3.49 S&P 500 Value -2.74
Immobilien -3.73 S&P 500 Growth -3.20
Aktien Entwicklungslander -5.01 Rohdl -3.57
Aktien Europa -5.85 Immobilien -4.83
Aktien China -5.86 S&P 600 Small Cap -8.90

Source: LBMA, Macrobond, MSCI, FTSE Russell, S&P Global, ICE, U.S. Treasury
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Ausblick

Drei Thesen fur 2025

These 1: Globale Divergenz

Bereits 2024 kristallisierte sich eine
steigende globale Divergenz heraus.
Dieser Trend durfte sich 2025 verstarken.

> Wir erwarten ein weiteres Auseinanderdriften
der politischen, konjunkturellen, geldpolitischen
und fiskalpolitischen Entwicklungen

CIO Talk | Fabienne Hockenjos | Sustainable Asset Management

These 2: Anlagenotstand

Das Tiefzinsumfeld in der Schweiz lastet
auf den Renditeaussichten und macht
Liquiditdt und festverzinsliche Anlagen
weniger attraktiv.

—>Fir eine Vermdgensvermehrung missen unter
solchen Rahmenbedingungen wieder mehr
Risiken in Kauf genommen werden.

03.04.2025 | 7

These 3: Selektivitat ist Trumpf

Hohe Markterwartungen, steigende
Konzentrationsrisiken und mangelnde
Diversifikation birgt Gefahren und spricht
fir aktive Bewirtschaftung des Portfolios.

—>Die Erwartungen des Marktes sind hoch, aber
2025 wird uns attraktive Opportunitaten
erdffnen. Selektivitdat als zentraler Erfolgsfaktor.
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Zollpolitik trifft alle - auch Amerika

US Warenhandelsbilanz nach Landern Reziproke Zélle
USD, billion schaden allen
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Zollpolitik

Zollpolitik trifft auch die Schweiz
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Wahrscheinlichkeit fur US-Rezession kénnte weiter steigen
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Wird der US-Konsument vorsichtiger?

Sparquote Haushalte
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Verteidigungsausgaben als Konjunkturschub

Verteidigungsausgaben in % des BIP

Quelle: NATO
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Bringt Trumps Politik erneut einen Inflationsschub?

Konsumentenpreisindex
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Leitzinsentwicklung divergiert stark

Central banks' policy rates and market-implied rate trajectories
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Drei Thesen fur 2025

These 1: Globale Divergenz These 2: Anlagenotstand These 3: Selektivitat ist Trumpf

Bereits 2024 kristallisierte sich eine Das Tiefzinsumfeld in der Schweiz lastet Hohe Markterwartungen, steigende

steigende globale Divergenz heraus. auf den Renditeaussichten und macht Konzentrationsrisiken und mangelnde

Dieser Trend durfte sich 2025 verstdrken. Liquiditdt und festverzinsliche Anlagen Diversifikation birgt Gefahren und spricht
weniger attraktiv. fir aktive Bewirtschaftung des Portfolios.

—>Fir eine Vermdgensvermehrung missen unter —>Die Erwartungen des Marktes sind hoch, aber
solchen Rahmenbedingungen wieder mehr 2025 wird uns attraktive Opportunitaten
Risiken in Kauf genommen werden. erdffnen. Selektivitdat als zentraler Erfolgsfaktor.

> Wir erwarten ein weiteres Auseinanderdriften
der politischen, konjunkturellen, geldpolitischen
und fiskalpolitischen Entwicklungen
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Tiefzinsumfeld Schweiz

TINA - There is no Alternative!
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Aktien

Diversifikation leidet unter hoher Marktkonzentration

Anteil der 10 gréssten Unternehmen an der Marktkapitalisierung des S&P 500
%
40.0

37.5

35.0

32.5

#

30.0 <A NVIDIA.
27.5 BS Microsoft

amazon
25.0 o

00 Meta
22.5 Alphabet
20.0 T

£ BROADCOM

17.5 JPMorgan

15.0

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Quelle: Macrobond/Bloomberg, per: 31.03.2025

Quelle: Bloomberg, BLKB

Anlagepolitik

Marz 2025 | 19

Regionenverteilung des MSCl World
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Mag 7 mit starkerem Ricksetzer nach sehr gutem Lauf
;TD%
4

3

=
J

2
-3
4
-5
-6 * Alphabet, Amazon, Apple, Meta, Microsoft, NVIDIA,
Tesla
-7
i
Januar Februar Mérz

2025
== S&P 500 Index == S&P 500 minus the Magnificent 7*

Quelle: Macrobond/Bloomberg, per: 31.03.2025

ClO-Meeting | Sustainable Asset Management (

BLKB



Performance SMI
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Gewinnschdtzungen sprechen weiterhin fir Aktien

US-BIP Schétzungen
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Margenschatzungen weiter aufwdrts gerichtet

MSCI World Index, EBIT-Margin Entwicklung (in %, 12m Fwd)
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Rickschlage sind die Regel, nicht die Ausnahme!

Langfristige Entwicklung Schweiz
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Anlagepolitik der BLKB

Anlagepolitik

Positionierung Anlagepolitik

Liquiditat
Obligationen
Aktien
Immobilien

Alternative Anlagen

Anlagepolitik

unattraktiv
wenig attraktiv
neutral
attraktiv

sehr attraktiv
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Liquiditat
Sinkende relative Attraktivitéat von Liquiditat als
Folge der SNB-Tiefzinspolitik

Obligationen

Durch den Zinsrutsch hat die Anlageklasse an
relativer Attraktivitat verloren, bleibt aber
zentraler Bestandteil der Asset Allocation

Aktien
Chancen und Risiken halten sich die Waage

Immobilien und Alternative Anlagen

Attraktive Opportunitaten zur Beimischung helfen
bei Diversifikation

€ BLKB




Disclaimer

Diese Publikation enthdlt Werbung.

Die Ausfihrungen und Angaben in dieser Publikation wurden von der Basellandschaftlichen
Kantonalbank (BLKB) nach bestem Wissen, teilweise aus externen Quellen, welche die
BLKB als zuverl@ssig beurteilt, ausschlieBlich zu Informations- und Werbezwecken
zusammengestellt. Die BLKB hatftet nicht fur falsche oder unvollstandige Informationen sowie
aus der Nutzung von Informationen und der Bericksichtigung von Meinungsauf3erungen
entstehende Verluste oder entgangene Gewinne. Die Ausfihrungen und Angaben
begrinden weder eine Aufforderung noch ein Angebot oder eine Empfehlung zum Erwerb
oder Verkauf fir Anlage- und Finanzinstrumente oder zur Vornahme sonstiger
Transaktionen. Ebenso stellen sie keinen konkreten Finanzbericht oder eine sonstige
Beratung beziglich rechtlicher, steverlicher oder anderer Fragen dar. Der Prospekt und das
KIID fir Finanzinstrumente kdnnen kostenlos bei der Fondsleitung, der Depotbank, den
zustandigen Vertriebsstellen oder online unter www.swissfunddata.ch bezogen werden.
Eine positive Rendite einer Anlage in der Vergangenheit stellt keine Garantie fir eine
positive Rendite in der Zukunft dar. Die hier gemachten Ausfihrungen, Angaben und
geduBerten Meinungen sind nur zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Dokuments aktuell und
kénnen sich jederzeit andern. Eine Vervielfaltigung oder Reproduktion dieser Publikation,
auch auszugsweise, ist ohne schriftliche Einwilligung der BLKB nicht gestattet.
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Falls in dieser Publikation Daten der SIX Swiss Exchange verwendet wurden, gilt der
Disclaimer der Swiss Exchange AG (,SIX Swiss Exchange”): SIX Swiss Exchange ist die
Quelle der in der vorliegenden Berichterstattung aufgefihrten Indizes und der darin
enthaltenen Daten. SIX Swiss Exchange ist in keinerlei Form an der Erstellung der in dieser
Berichterstattung enthaltenen Informationen beteiligt. SIX Swiss Exchange Gbernimmt
keinerlei Gewdhrleistung und schliesst jegliche Haftung (sowohl aus fahrlassigem sowie aus
anderem Verhalten) in Bezug auf die in dieser Berichterstattung enthaltenen Informationen —
wie unter anderem fir die Genauigkeit, Angemessenheit, Richtigkeit, Vollstandigkeit,
Rechtzeitigkeit und Eignung fir beliebige Zwecke — sowie hinsichtlich Fehlern,
Auslassungen oder Unterbrechungen der von der SIX Swiss Exchange zur Verfigung
gestellten Indizes oder dessen Daten aus. Jegliche Verbreitung oder Weitergabe der von SIX
Swiss Exchange stammenden Informationen ist untersagt.

In Ausnahmefdllen, insbesondere wenn keine interessenwahrende nachhaltige
Anlageinstrumente zur Verfigung stehen, kann die BLKB zwecks Einhaltung ihrer
Anlagepolitik und Sicherstellung der Diversifikation auf passive Anlageprodukte
zuriickgreifen.
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