
 

Zusammenfassung der Anlagepolitik 
 3. Quartal 2025 (veröffentlicht am 23. Juni 2025) 
 
 
 

HIGHLIGHTS 
MAKRO- UND RISIKOUMFELD 
Unsere Indikatoren sind vorsichtig konstruktiv hinsichtlich des Ausblicks für die Finanzmärkte. Die Liquidität 
bessert sich leicht, die Risikobereitschaft ist auf hohem Niveau und der Inflationsdruck bildet sich zurück. Der 
Wachstumsausblick hat sich dagegen etwas eingetrübt. 

    



 

BASISSZENARIO 
Wir erwarten, dass die globale Wirtschaft dieses und nächstes Jahr moderat wächst. Die Zollanhebungen dämpfen 
dabei das Wirtschaftswachstum vor allem in den USA. Dagegen erwarten wir, dass sich die Konjunktur im Euroraum 
und in der Schweiz moderat erholen wird. Der Zinssenkungszyklus bei den Zentralbanken der Schweiz, des 
Euroraums und der USA sollte abgeschlossen sein. Die Risiken hinsichtlich des Konjunkturausblicks sind derzeit 
eher nach unten gerichtet. 
 
Erwartete Marktauswirkungen 
Das Umfeld ist zwar grundsätzlich intakt für Aktien und Risikoprämien von Unternehmensanleihen, doch sind die 
Bewertungen zum Teil erhöht. Die Renditen von Staatsanleihen dürften seitwärts tendieren. Gold und 
Immobilienanlagen erscheinen gut unterstützt. 
 

ALTERNATIVSZENARIEN
 

1. Scharfe Rezession 
Mögliche Auslöser: Eskalation der Handelskriege oder 
von geopolitischen Krisenherden, erneute Banken- 
und Schuldenkrisen, Rohstoffschocks u.Ä. 
 
 
Erwartete Marktauswirkungen  
Positiv für Gold, Schweizer Franken, Anleihen von 
«safe haven»-Staaten; negativ für Aktien, 
Unternehmensanleihen, Energie und Industriemetalle.  
 
 

2. Globaler Aufschwung  
Mögliche Auslöser: Produktivitäts-Boom dank KI, 
dauerhafte Lösung der Handelskonflikte, kräftiger 
Fiskalstimulus, nachhaltiger Frieden in der Ukraine 
u.Ä. 
 
Erwartete Marktauswirkungen 
Positiv für Aktien, Unternehmens- und 
Schwellenländeranleihen, Immobilien, zyklische 
Währungen wie den Euro, industriell genutzte 
Rohstoffe.

 
 

  
  



 

MAKROPROGNOSEN 
Konjunktur- und Zinsprognosen 
 

  
 
Vorlaufindikatoren (Einkaufsmanagerindizes) 
 

 
 
Schweiz: Zinskurve Staatsanleihe (Renditen div. Laufzeiten) 
 



 

MARKTEINSCHÄTZUNG 
 
Markteinschätzungen und Positionierung per 25. Juni 2025 
 

   



 

MARKTÜBERBLICK 
Performance ausgewählter Finanzmarktindizes 
Die dargestellten Renditezahlen sowie die Erwartungen beziehen sich auf die jeweilige Lokalwährung. 
 

  
 
  



 

Grafiken  
Aktien 
 

 
 
 
Spreads und Staatsanleihen 
 

 

 
 
 
 
  



 

Nicht Traditionelle Anlagen  

 

 
Edelmetalle: Gold kg/CHF 

 
  
Währungen 
 

 
 
Disclaimer 
Diese Dokumentation dient ausschliesslich der Information und stellt keine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder Bankdienstleistungen dar und entbindet 
den Empfänger nicht von seiner eigenen Beurteilung. Die verwendeten Informationen stammen aus Quellen, welche die Luzerner Kantonalbank als zuverlässig erachtet. Trotz sorgfäl-
tiger Bearbeitung übernimmt die LUKB keine Garantie für die Richtigkeit und Vollständigkeit dieser Veröffentlichung. Die aufgeführten Informationen beziehen sich auf den Zeitpunkt 
der Herausgabe dieses Dokuments. Änderungen sind jederzeit möglich. Die Dokumentation kann Werbeelemente enthalten. Die massgeblichen Produktdokumentationen mit Angaben 
zu Verkaufsbeschränkungen können per E-Mail (info@lukb.ch) oder telefonisch (+41 [0] 844 822 811) bei der Luzerner Kantonalbank AG bezogen werden. © 2025 Luzerner Kanto-
nalbank 

Immobilien Schweiz: Immobilien Eurozone:
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