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Raiffeisen Futura — Strategy Invest

Beste Strategie:
durchhalten und
dazulernen.

Geschatzte Anlegerinnen und Anleger

Sind Sie gut ins neue Jahr hinlbergerutscht? Dass in den
Niederungen Uber die Festtage der Schnee ausbleibt, ist kein
Novum. Dass das Thermometer weit Uber null Grad klettert,
allerdings schon. So aussergewdhnlich mild dieser Winter bis-
her war, so unerwartet wild war das vergangene Anlagejahr.

Ein Anlagejahr zum Davonlaufen

Das zu Ende gegangene Jahr wird wohl den meisten Inves-
toren in unguter Erinnerung bleiben. Die Liste der Ursachen
ist lang. Einige davon durften uns auch 2023 beschaftigen,
etwa der Krieg in der Ukraine, die Inflation, die Geldpolitik
der Zentralbanken oder die weltweite Korrektur der Immobi-
lienpreise. Immerhin konnten sich risikoreiche Anlageklassen
gegen Ende 2022 etwas erholen, da einige Gefahren kleiner
wurden: So droht Europa dank des milden Winters und gefull-
ter Energiespeicher keine unmittelbare Energiekrise mehr. Des
Weiteren wuchs mit dem Abflauen des Inflationsdrucks seit
Herbst die Hoffnung, dass die Leitzinsen gegen Ende 2023
oder Anfang 2024 wieder sinken kénnten. Ausserdem gab
China seine hartnackige Null-Covid-Politik unter dem Druck
der sich dagegen auflehnenden Bevolkerung schliesslich

auf. All dies verlieh den Markten im Oktober und November
Ruckenwind. Doch im Dezember gaben die US-Notenbank
Fed und die Europaische Zentralbank Warnsignale, dass die
Anleger sich wohl doch zu friih Uber ein baldiges Ende der
Leitzins-Anhebungen gefreut hatten. Somit blieb das Risiko
bestehen, dass die aggressiven Zinserhdhungen der Konjunk-
tur verzdgert zusetzen kdnnten.

Kurzes Aufatmen bei Aktien

Mitte Oktober setzten die Aktienmarkte zu einer Erholung an.
Dabei stachen die im Jahresverlauf 2022 stark unter Druck
geratenen europaischen Markte besonders hervor. Innerhalb
der Schwellenlander verbesserten sich vor allem Osteuropa
und Asien. Dass China seine Covid-Massnahmen lockerte und
den Immobiliensektor stitzte, gab chinesischen Aktien Auf-
wind. Allerdings scheinen Chinas Ubereilte Offnungsmassnah-
men vorderhand riskant, auch wenn sie sich mittel- bis lan-
gerfristig positiv auf die Weltwirtschaft auswirken durften.
Denn in der Volksrepublik breitet sich nun — nicht zuletzt
auch, weil die Impfquote bei der alteren Bevolkerung niedrig
ist — rasant eine neuerliche Covid-Welle aus, der das dortige
Gesundheitssystem wohl schlecht gewachsen ist. Die damit
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verbundene Unsicherheit fir die Weltwirtschaft verstarkte die
Marktschwankungen wieder, und die Aktienkurse vollzogen
eine Kehrtwende, wie schon bei voribergehenden Erholun-
gen friher im Jahr. So endete 2022, wie es begonnen hatte:
mit trudelnden Finanzmarkten. Bestimmend blieb die globale
Geldpolitik. Wegen des Anstiegs der Renditen 10-jahriger
Staatsobligationen bis Anfang November gerieten sogenann-
te «Growth»-Aktien, deren Unternehmen hohes kiinftiges
Wachstumspotenzial versprechen, ins Hintertreffen gegen-
Uber sogenannten «Value»-Aktien, deren Unternehmen sich
durch einen hohen Substanzwert auszeichnen. Den «Value»-
Aktien verhalf der fortgesetzte Zinstrend der Zentralbanken
schliesslich zu einer Mehrrendite, weil der Abzinsungsfaktor
fur die kiinftigen Ertrage stieg. Zu den Siegern gehorten
Aktien aus den Sektoren Industrie und Energie.

«Wichtig ist, die Risiken im Griff zu
haben und interessante
Anlagechancen nicht zu verpassen.»

Wechselbad bei Obligationen

Eigentlich war eine geldpolitische Anpassung der Bank of
Japan langst uberfallig. Mitte Dezember Uberraschte dann
doch, dass auch sie das Zins-Band fir 10-jahrige Staatsan-
leihen anhob. So sanken die Kurse japanischer Obligationen,
gleich wie jene europaischer Obligationen. Dies, obwohl der
Inflationsdruck abnahm und das Rezessionsrisiko weiterhin
bestand, weswegen die Renditen zuvor (ber weite Strecken
gesunken waren. Allerdings machten die US-Fed und die
Europaische Zentralbank mit ihren weiterhin restriktiven Kom-
mentaren den auf Obligationen setzenden Anlegern Mitte
Dezember einen Strich durch die Rechnung. In der Folge stie-
gen die Renditen wieder, ausser jene britischer Obligationen.
Wie die Staatspapiere verloren in den letzten Monaten des
Jahres 2022 auch europdische und US-Unternehmensobliga-
tionen an Wert.



«Betongold» unter Druck, edles Gold stabil

Mit den aggressiven Zinserhdhungen durch die Notenbanken
stiegen auch die Hypothekarzinsen, weshalb die Immobilien-
markte so stark nach unten korrigierten wie lange nicht.
Borsengehandelte Immobilienfonds verloren an Wert, da mit
den héheren Zinsen der Diskontierungssatz zur Berechnung
des Gegenwartswerts der klinftigen Nettoeinnahmen aus den
Immobilien im Fonds stieg. Entsprechend sanken auch die so-
genannten Agios dieser Fonds. Das Agio ist der Aufschlag des
Fondswerts gegentiber dem Wert der Liegenschaften, in die
der Fonds investiert ist. Gold dagegen konnte sich nach einer
Schwéchephase im Herbst gegen Ende Jahr erholen.

Herausforderungen nicht aus der Welt gerdumt
Obgleich im Sinken begriffen, schmalert die nach wie vor
starke Inflation die Kaufkraft der Konsumenten, wahrend die
Beschaffungskosten der Unternehmen hoch bleiben. Firmen
mit Preissetzungsmacht walzen dies Uber héhere Preise wie-
derum auf die Endkunden ab. Mit der eingetretenen Zinswen-
de ist zudem die Schuldenlast der Kreditnehmer gestiegen.
Die Notenbanken bekampfen die Teuerung weiter, ungeach-
tet der drohenden Rezession. Da sich im Ukraine-Krieg leider
noch kein Ende abzeichnet, halten auch die geopolitischen
Spannungen an. Wie China die Corona-Welle meistert, wird
sich zeigen.

Viele Anleger sind derzeit eher verhalten gestimmt und
defensiv positioniert. Da die Inflation nach wie vor hoch ist,
bleibt die Geldpolitik vorderhand restriktiv, also sinken die
Zinsen noch nicht so bald. Derweil schwacht sich die Wirt-
schaft zusehends ab. Deshalb bleiben die Aktienmarkte
schwankungsanfallig. Die angelaufene Berichtssaison zum
vierten Quartal 2022 wird zeigen, wie die Unternehmen mit
der hohen Inflation und der sinkenden Nachfrage klargekom-
men sind, die viele von ihnen bei der letzten Berichterstattung
als ihre grosste Sorge erwahnt hatten. Dennoch gibt es auch
Unternehmen, die im aktuellen Marktumfeld weiterhin solide
unterwegs sind.

Vorsicht wahren, aber attraktive Chancen nutzen
Insgesamt dlrfte das Anlageumfeld in absehbarer Zukunft
herausfordernd bleiben. Daher gilt es weiterhin, die Risiken
und die Renditechancen sorgfaltig gegeneinander abzu-
wagen. Unter diesem Gesichtspunkt halte ich Obligationen
gegenwartig fur interessanter als Aktien. Letztere durften im
Hinblick auf eine moégliche Rezession in den meisten Indust-
rieldandern zu kampfen haben. Optimistisch stimmt mich aber,
dass das hochst seltene Phanomen, welches Anlegern das
Leben im abgelaufenen Jahr besonders erschwerte, vorlaufig
Uberwunden sein durfte, namlich dass Aktien- und Obligatio-
nenkurse gleichzeitig nachgeben.

Konkretes zum Raiffeisen Futura — Strategy Invest

Daher halte ich es nach wie vor flir angebracht, den Raiff-
eisen Futura — Strategy Invest ausgewogen Uber Qualitats-
titel aus sogenannt defensiven und zyklischen Sektoren zu

mischen. Erstere sind normalerweise weniger verlustanfallig in
ungunstigen Markten, letztere profitieren in der Regel starker
von gunstigen Markten.

Bei all meinen Anlageentscheidungen fir den Raiffeisen
Futura — Strategy Invest berlcksichtige ich folgende drei
Prozessschritte:

1) das monatlich aufdatierte Futura-Anlageuniversum der
auf Nachhaltigkeit spezialisierten Schweizer Bewertungs-
agentur Inrate

2) die monatlich festgelegte taktische Anlageklassen-Alloka-
tion des Raiffeisen Chief Investment Office

3) meine laufenden subjektiven Analysen, erganzt um ob-
jektive Daten-Auswertungen durch ausgefeilte Computer-
Systeme

Im Obligationen-Teil bevorzuge ich aktuell nebst nun wieder
rentablen Staatspapieren weiterhin Unternehmensobligatio-
nen hoher Qualitat, die attraktive Renditen bieten. Im Aktien-
Teil nahm ich vor kurzem bei einigen Titeln aus den Branchen
Informationstechnologie und Grundstoffe Gewinne mit. Den
Erl6s investierte ich in Qualitatsaktien aus den Branchen Kon-
sumguter und Gesundheit. Auch halte ich immer noch mehr
Liquiditat als im langfristigen Durchschnitt, um interessante
Anlagechancen wahrnehmen zu kénnen. Solche ergeben sich
oft bei grésseren Marktschwankungen und Kursubertreibun-
gen. Der Immobilien- und Gold-Teil dient der Verstarkung der
Diversifikation. Denn genau dank seiner Diversifikation — Uber
mehrere Anlageklassen hinweg sowie innerhalb der Anlage-
klassen — kann der Fonds Ausschlage in seiner Wertentwick-
lung nach oben und unten gegeneinander auffangen, sprich
starke Ausreisser, wie den von 2022, (iber die Zeit glatten.

Wie immer wahle ich die Anlagen sorgféltig und unter lang-
fristigem Blickwinkel aus mit dem Ziel, das Fondskapital auf
die Dauer zu mehren. Ich hoffe, dass Sie weiterhin zusam-
men mit mir ausharren. Wer eine Krise durchsteht, kann die
nachste Krise noch besser bewaltigen, heisst es doch. Ich
fur meinen Teil habe dazugelernt, dass es nichts gibt, was es
nicht gibt.

Auf wieder normalere Anlagemarkte hofft dennoch

il

Ihr Fondsmanager
Andreas Bentzen
von Vontobel Asset Management




Detaillierte Zahlen zu lhrem Fonds finden Sie im entsprechenden Factsheet:

+ Raiffeisen Futura — Strategy Invest Yield A « Raiffeisen Futura — Strategy Invest Yield B

- Raiffeisen Futura — Strategy Invest Balanced A - Raiffeisen Futura — Strategy Invest Balanced B
+ Raiffeisen Futura — Strategy Invest Growth A + Raiffeisen Futura — Strategy Invest Growth B
- Raiffeisen Futura — Strategy Invest Equity A - Raiffeisen Futura — Strategy Invest Equity B

Stébern Sie auch in unseren anderen Publikationen.
Die zugehdrigen Produktblatter und BIBs finden Sie unter raiffeisen.ch/fonds.

Bei Fragen wenden Sie sich bitte an lhren Kundenberater.

Chancen Risiken

» Nachhaltig: Die Fonds investieren nur in Schuldner und Unterneh- +  Wertschwankungen: Es sind markt-, branchen-, unternehmens-,
men, die strenge 6kologische und soziale Nachhaltigkeitskriterien zins- und wechselkursbedingte Wertschwankungen mdglich. Obli-
erfullen. Diese Schuldner und Unternehmen zeichnen sich verstarkt gationen erleiden Kursverluste, wenn die Zinsen steigen, wenn ein
durch nachhaltige Geschéaftsmodelle aus, welche langerfristige Schuldner seinen Verpflichtungen nicht nachkommt und womdglich
Risiken erkannt haben und Chancen friihzeitig nutzen. Somit kdnnen auch, wenn seine Kreditwurdigkeit herabgestuft wird. Obligationen
durch die systematische Berlcksichtigung der Nachhaltigkeitskrite- minderer Kreditqualitat weisen ein hoheres Verlustrisiko auf als Obli-
rien diese Risiken gemindert und Chancen wahrgenommen werden. gationen hoherer Kreditqualitat.

« Professionelle Vermogensverwaltung: Mit diesen Fonds konnen « Schwellenldnder, Wahrungen und Derivate: Die Fonds kénnen
Sie alle Investitionsentscheide sowie die Uberwachung der Markte in Schwellenlander investieren, wo soziale, politische und wirtschaft-
und Fonds-Anlagen an den erfahrenen Profi delegieren. liche Unsicherheiten herrschen kénnen, die operativen und auf-

- Diversifiziert: Dank der Kombination verschiedener Anlageklassen sichtsrechtlichen Rahmenbedingungen von den in Industrielandern
mit einer Vielzahl an weltweiten Wertpapieren sind die Risiken breit Ublichen Standards abweichen kénnen und die Kapitalmarkte sowie
gestreut und Sie kdnnen Anlagechancen rund um den Globus nutzen. Borsenplatze nicht unbedingt anerkannt, geregelt, regelmassig geoff-

- Sorgfaltige Analysen und aktives Management: Der Fondsmana- net, der Offentlichkeit zuganglich und liquid sind. Die Fonds kénnen
ger wahlt aus dem streng nachhaltigen Anlageuniversum die meist- zudem in auf Fremdwéhrungen lautende Wertpapiere investieren.
versprechenden Chancen basierend auf eingehenden Finanzanalysen Somit hangt der Fondswert von den Wechselkursschwankungen
und stimmt die Fonds-Anlagen unter strikter Risikokontrolle stets mit gegenuber der Fondswahrung Schweizer Franken ab. Die Fonds
den neusten Marktentwicklungen ab. konnen ausserdem in Derivate investieren. Somit sind sie von der

+ Auf Sie zugeschnitten: Sie konnen das zu lhren Renditeerwartun- Quialitat der involvierten Gegenparteien sowie der Entwicklung der
gen und lhrer Risikogrenze passende Anlageziel wahlen. zu Grunde liegenden Markte und Basisinstrumente abhangig.

» Hoher Anlegerschutz: Die Fonds sind dem Kollektivanlagegesetz « Anlageentscheide: Die Fonds berlicksichtigen Nachhaltigkeits-
unterstellt und das investierte Kapital gilt als Sondervermdgen, was kriterien. Somit ist der Fondsmanager bei seinen Anlageentscheiden
Sie als Anleger entsprechend schutzt. gebunden, was den Fondswert beeintrachtigen oder begunstigen

» Durchschnittspreis-Effekt: Durch regelmassige Einzahlungen via kann. Weder die Analysen der einzelnen Unternehmen auf ihre
Fonds-Sparplan kénnen Sie Ihr Vermdgen systematisch aufbauen. So Werte noch die aktiven Anlageentscheide des Fondsmanagers bieten
erwerben Sie lhre Fondsanteile Uiber die Zeit zum geglatteten Durch- eine Erfolgsgarantie.
schnittspreis, unabhéngig von mdglichen Preisschwankungen. « Anteilswert: Der Fonds-Anteilswert kann unter den Kaufpreis fallen,

+ Mit oder ohne Ausschiittung: Winschen Sie eine jahrliche Aus- zu dem Sie lhren Anteil erworben haben.

zahlung lhrer Ertrage, wahlen Sie die ausschittende Anteilsklasse A,
ansonsten die Anteilsklasse B, welche lhre Ertrage wieder anlegt.

Kein Angebot

Die in diesem Dokument erwahnten Fonds sind Fonds nach Schweizer Recht. Die in dieser Publikation veroffentlichten Inhalte werden ausschliesslich zu Informations- und
Werbezwecken bereitgestellt. Sie stellen also weder ein Angebot im rechtlichen Sinne noch eine Aufforderung oder Empfehlung zum Erwerb resp. Verkauf von Anlage-
instrumenten dar. Die Publikation stellt kein Kotierungsinserat und keinen Prospekt gemass Art. 35 ff. FIDLEG dar. Die alleine massgeblichen vollstandigen Bedingungen
sowie die ausflhrlichen Risikohinweise zu diesen Produkten sind in den jeweiligen rechtsverbindlichen Verkaufsdokumenten (z.B. Prospekt, Fondsvertrag) enthalten. Auf-
grund gesetzlicher Beschrankungen in einzelnen Staaten richten sich diese Informationen nicht an Personen mit Nationalitdt oder Wohnsitz eines Staates, in welchem die
Zulassung von den in dieser Publikation beschriebenen Produkten beschrénkt ist. Diese Publikation ist weder dazu bestimmt, dem Anleger eine Anlageberatung zukommen
zu lassen, noch ihn bei Investmententscheiden zu unterstiitzen. Investitionen in die hier beschriebenen Anlagen sollten nur getatigt werden, nachdem eine entsprechen-
de Kundenberatung stattgefunden hat, und/oder die rechtsverbindlichen Verkaufsprospekte studiert wurden. Entscheide, welche aufgrund der vorliegenden Publikation
getroffen werden, erfolgen im alleinigen Risiko des Anlegers. Zeichnungen erfolgen nur auf der Grundlage des aktuellen Prospektes mit integriertem Fondsvertrag sowie
des Basisinformationsblatts (BIB), denen der letzte Jahres- und Halbjahresbericht beigefugt ist. Diese Unterlagen kdnnen kostenlos bei Raiffeisen Schweiz Genossenschaft,
Raiffeisenplatz, CH-9001 St. Gallen, der Bank Vontobel AG, Gotthardstr. 43, CH-8022 Zurich, der Vontobel Asset Management AG, Gotthardstr. 43, CH-8022 Ziirich und
der Vontobel Fonds Services AG, Gotthardstr. 43, CH-8022 Zirich (nachstehend gemeinsam bezeichnet als «Vontobel») bezogen werden.

Keine Haftung

Raiffeisen Schweiz Genossenschaft und Vontobel unternehmen alle zumutbaren Schritte, um die Zuverlassigkeit der prasentierten Daten zu gewahrleisten. Raiffeisen
Schweiz Genossenschaft und Vontobel Gbernehmen aber keine Gewahr flr Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in dieser Publikation veréffentlichten Informa-
tionen. Raiffeisen Schweiz Genossenschaft und Vontobel haften nicht fiir allfallige Verluste oder Schaden (direkte, indirekte und Folgeschaden), die durch die Verteilung
dieser Publikation oder deren Inhalt verursacht werden oder mit der Verteilung dieser Publikation im Zusammenhang stehen. Insbesondere haften sie nicht fir Verluste
infolge der den Finanzmarkten inharenten Risiken.

Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhangigkeit der Finanzanalyse
Diese Publikation ist nicht das Ergebnis einer Finanzanalyse. Die «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhangigkeit der Finanzanalyse» der Schweizerischen Bankier-
vereinigung (SBVg) finden demzufolge auf diese Publikation keine Anwendung.


https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/de/StrategyInvestYieldA-d.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/de/StrategyInvestYieldB-d.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/de/StrategyInvestBalancedA-d.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/de/StrategyInvestBalancedB-d.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/de/StrategyInvestGrowthA-d.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/de/StrategyInvestGrowthB-d.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/de/StrategyInvestEquityA-d.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/de/StrategyInvestEquityB-d.pdf
https://www.raiffeisen.ch/rch/de/privatkunden/anlegen/anlageloesungen/publikationen-anlageloesungen.html
https://www.raiffeisen.ch/fonds

