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Vorbeugen ist besser als heilen

Seit Monaten schwanken die weltweiten Finanzmarkte ausgepragt, beherrscht von geo-
politischer Unsicherheit, Inflationssorgen, einer gestrafften Geldpolitik und kiinstlicher
Intelligenz. Wie bewaltigt ein Aktienfonds-Manager seinen Job unter solch anspruchs-
vollen Bedingungen? Marc Hanni, der den Raiffeisen Futura — Swiss Stock verwaltet,
stand uns Rede und Antwort.

Herr Hanni, die aktuelle Weltlage bereitet vielen Menschen Sorgen. Ilhnen auch?
FONDSMANAGER Wem tut sie das nicht? Ich wiinschte, wir konnten die unnétig Menschenleben fordernden

Kriege in der Welt ungeschehen machen, und manche Regierungsverantwortliche wiirden
Marc Hanni bei ihren Entscheidungen mehr Vernunft und Weitsicht walten lassen. Das Umpfliigen der
Senior Portfolio Manager, Head of Swiss Equities Weltordnung bringt sowohl das Sozial- als auch das Wirtschaftsgeflige aus dem Lot. Weil in
vielerlei Hinsicht grosse Unsicherheit herrscht, schwankten in den letzten Monaten auch die
Finanzmarkte starker, da viele Anleger im Wechselbad schlechter und guter Nachrichten
nervos ver- und gekauft haben.

Was beeinflusste die Achterbahn-Fahrt der Aktienmarkte im laufenden Jahr am
starksten? In der diesjahrigen Kursentwicklung gab es mindestens sechs einschneidende
Ereignisse: Anfang Januar die Militar-Operation der USA in Venezuela zur Festnahme des
wegen unlauterer Machenschaften verklagten Machthabers Nicolas Maduro. Die im Februar
mit den boomenden Investitionen in die kinstliche Intelligenz (KI) wachsende Furcht vor einer
Disruption gewisser Wirtschaftsbereiche. Ende Februar der Angriff seitens der USA und Israels
auf den Iran, welcher mit Vergeltungsschlagen und einer Blockade der Strasse von Hormus —
einer wichtigen Schiffsroute fur die weltweite Ol-Versorgung — antwortete. Der Anfang April
zwischen den USA und dem Iran vereinbarte Waffenstillstand zur Offnung der blockierten

Marc Hanni leitet das Team Aktien Schweiz inner- Strasse von Hormus, welcher sich dann aber als briichig erwies. Ebenfalls im April der aufgrund
halb von Conviction Equities bei Vontobel seit Okto-  Starker Firmen-Resultate aus dem Technologie-Sektor einsetzende weltweite Kurs-Anstieg bei
ber 2011. Zum Team kam er 1998, bei Vontobel ar-  Chip-Aktien. Und schliesslich die Berichterstattung der Unternehmen, die generell erfreuliche
beitet er seit 1993. Nach der Banklehre studierte er Zahlen fir ihre vergangene Geschaftsperiode sowie zuversichtliche Prognosen fiir das Gesamt-
berufsbegleitend an der Ziircher Hochschule fur An-  Jahr 2026 prasentierten. All dies bewirkte auch am Schweizer Aktienmarkt ein unruhiges
gewandte Wissenschaften (ZHAW) und schloss als Zickzack-Muster, das seit Jahresbeginn unter dem Strich einen Wertgewinn von rund +7.6%
Betriebsokonom EH ab. Er ist ausserdem Certified per Ende September ergab, gemessen am Swiss Performance Index (SPI).

International Wealth Manager (AZEK-CIWM). Er ver-
waltet diverse Anlagefonds und Mandate, die in
Schweizer Aktien investieren. Dazu gehort auch der
Raiffeisen Futura — Swiss Stock, welcher per Ende
September 2026 Kundenvermdgen von rund CHF
1.7 Milliarden vereint.

Wie bewahren Sie als Aktien-Fondsmanager in derart turbulenten Zeiten die Ruhe?
Mich haben mehr als drei Jahrzehnte Erfahrung in der Finanzbranche gelehrt, nicht zu ver-
zweifeln, wenn es an den Aktienmarkten wild zu und her geht. Mein Rezept heisst: vorbeugen
statt heilen. Deshalb stelle ich bei der Verwaltung meiner Aktien-Portfolios stets hohe Qualitéts-
anforderungen und investiere nur, wenn diese erflllt sind. Bevor ich eine Aktie kaufe, unter-
suche ich das zugehdrige Unternehmen griindlich. Ein Qualitatsunternehmen muss meiner
Meinung nach Uber ein krisenerprobtes Geschaftsmodell, Innovationskraft, ein vertrauens-
wiurdiges und kompetentes Management sowie eine gesunde Bilanz mit geringer Verschuldung
verfligen, eine langfristige Strategie verfolgen, eine solide Umsatz-, Gewinn-, Margen- und
Dividendenentwicklung aufweisen und eine vorbildliche Unternehmenskultur leben. Einmal
investiert, setze ich diesen Priif-Massstab immer wieder an, um die Qualitat zu verifizieren.
Uberzeugt sie mich nicht mehr, trenne ich mich von der Anlage.

Wie kommen Sie diesen Qualitatskriterien auf den Grund? Zusammen mit meinem auf
Schweizer Aktien spezialisierten Team betreibe ich ausgiebigen Research-Aufwand fir die
gut 140 Schweizer Unternehmen auf unserem Radar. Denn fiir uns genlgt es bei weitem
nicht, die Vielzahl relevanter Finanzdaten zu durchforsten, welche die Unternehmen unter
anderem in ihren Geschaftsberichten veroffentlichen. Deshalb zapfen wir auch Informations-
quellen an, die nicht jedermann zuganglich sind. Dazu gehdren flr uns die engen Beziehungen,
die wir zu den Firmen pflegen, indem wir uns regelméassig mit Vertretern ihrer Geschaftslei-
tungen unterhalten. Hierbei kdnnen wir dem CEO, dem Finanzchef oder den Spartenleitern
gezielte Fragen stellen. Ihre Reaktionen sprechen oftmals Bande. Von Zeit zu Zeit besuchen
wir die Betriebe vor Ort, um deren Zustand zu inspizieren und die Mitarbeiter-Stimmung zu




WAS BEDEUTET?

«Small Caps», «<Mid Caps», «Large Caps»
Diese englischen Begriffe bezeichnen Aktien mit
kleiner (small), mittlerer (mid) oder grosser (large)
Marktkapitalisierung.

Kategorie Marktkapitalisierung*
«Small Caps» bis CHF 2 Mrd.
«Mid Caps» CHF 2-10 Mrd.

«Large Caps» ab CHF 10 Mrd.

* aktueller Aktienkurs x Anzahl Aktien im Umlauf

spuren. Um die Firmen mit ihren Mitstreitern zu vergleichen, gehen wir auch auf branchen-
spezifische Fachmessen. Bei jenen Unternehmen, in die unsere Portfolios investiert sind, halten
wir zudem regelmassige «Governance Calls» mit Vertretern von deren Verwaltungsraten ab,
um ihren Puls zu nehmen. Anhand der gesammelten Erkenntnisse aus diesen diversen Quellen,
versuchen wir, uns ein méglichst ganzheitliches Bild jedes untersuchten Unternehmens zu
machen. Darauf basierend schatzen wir schliesslich ein, ob seine Aktie glinstig, fair oder
teuer bewertet ist.

Welche Rolle spielt KI dabei? Kl liefert einen Teil meiner Entscheidungsgrundlage, indem
sie mir hilft, mit wenig Aufwand die relevanten Wirtschafts- und Unternehmensdaten aus
der Vergangenheit zusammenzutragen. Sie unterstutzt mich also auf der quantitativen Seite.
Doch die qualitative Beurteilung Uberlasse ich ihr nicht. Dafiir braucht es meiner Meinung
nach weiterhin Menschen mit Erfahrung und einem Gespur fur Warnsignale, die nicht nur aus
Zahlen ersichtlich sind, sondern etwa aus einem Diskussionsverlauf oder der Kérpersprache
des Gegenubers.

Wie stark wird Kl lhrer Meinung nach die Aktienmarkte kiinftig beeinflussen? KI dirfte
fur die Aktienmarkte vorderhand ein wichtiges Thema bleiben. Aufgrund der stark gestiegenen
Aktienkurse sind allerdings immer mehr Anleger vorsichtiger geworden. Was fir sie jetzt zahlt,
sind Unternehmen, deren Kl-Investitionen sich schliesslich auszahlen in der Form héherer Um-
satze oder niedrigerer Kosten.

Wie schéatzen Sie das Anlageumfeld in absehbarer Zukunft ein? Im Vorfeld der fir
November anstehenden US-Zwischenwahlen ist mit erhdhter Marktvolatilitat zu rechnen. Je
nach Ausgang der Wahlen kénnte sich zumindest die politische Unsicherheit zum Teil legen.
Die geopolitische Unsicherheit bleibt jedoch hoch, solange die Konflikte in Nahost und der
Ukraine nicht gelést werden. Da die Ol-Transporte durch die Strasse von Hormus und das
Rote Meer weiterhin eingeschrankt sind, durften die Energiepreise vorderhand auf erhbhtem
Niveau bleiben. Kursstutzend wirken dirfte, dass trotz kriegsbedingt ungtinstiger Geopolitik
und zollbedingt nachteiliger Handelspolitik viele Unternehmen fiir die vergangene Geschafts-
periode solide Ergebnisse publiziert und mehrheitlich ebensolche Prognosen fur das Gesamt-
jahr 2026 vorgelegt haben. Zudem deuten wichtige Vorlaufindikatoren fir die Weltwirtschaft
auf einen Aufschwung hin, auch dank der robusten US-Konjunktur.

Wie steht es um die Schweizer Wirtschaft? Die Konjunktur der Schweiz hat sich im inter-
nationalen Vergleich bisher als widerstandsfahig erwiesen, nicht zuletzt dank ihrer zahlreichen
finanziell soliden und defensiv ausgerichteten Unternehmen. Weil die Inflation in der Schweiz
trotz gestiegener Energiepreise immer noch mild ist, sieht die Schweizerische Nationalbank
(SNB) keinen Bedarf, ihren Null-Zins zu erhdhen. Wichtiger Faktor bleibt der Schweizer Franken,
der in Zeiten erhohter globaler Unsicherheit oftmals als sicherer Hafen gesucht ist. In der
Vergangenheit kam es sogar schon vor, dass die SNB am Devisenmarkt eingriff, wenn sie
die Wirtschaft durch einen zu starken Franken gefahrdet sah. Doch die typischerweise export-
lastigen Schweizer Unternehmen haben langst mit Frankenstarke umzugehen gelernt mittels
ihrer Innovationskraft, der Qualitat ihrer Produkte und Dienstleistungen sowie der daran ge-
knupften Preismacht.

Was bedeutet dies fiir den Schweizer Aktienmarkt? Insgesamt bin ich fiir den Schweizer
Aktienmarkt vorsichtig optimistisch gestimmt. Interessante Anlagechancen sehe ich nach wie
vor bei kleinen und mittelgrossen Schweizer Qualitatsunternehmen. Ich halte viele von ihnen
fur attraktiv bewertet gegenuiber dem langfristigen Durchschnitt und bin der Meinung, dass
eine weitere Belebung der européischen Wirtschaft oder eine Stabilisierung in China sie be-
glinstigen wiirde. Die «Small & Mid Caps» nehmen im Portfolio auch deshalb eine wichtige
Rolle ein, weil der Raiffeisen Futura — Swiss Stock aus Nachhaltigkeitsgriinden in einige
«Large Caps» nicht investiert.

Wie haben Sie den Raiffeisen Futura — Swiss Stock demzufolge positioniert? Im gegen-
wartigen globalen Umfeld, das von geopolitischen Risiken, hoheren Zinsen und ambitiosen
Erwartungen an Kl beherrscht wird, investiere ich in Schweizer Qualitatsunternehmen, die
ich auf die lange Frist als finanziell solid erachte. Das Portfolio dynamisch im Einklang mit den
andernden Marktbedingungen verwaltend, baute ich zuletzt die bestehenden Positionen in
Novartis, Sandoz, Swisscom und Temenos weiter aus und verringerte die bestehenden Positio-
nen in Lindt & Sprungli, Richemont, Roche und Swatch Group. Die Position in Aryzta schloss
ich ganzlich. Nach wie vor halte ich defensive und zyklische Namen verschiedener Grésse im



gut diversifizierten Portfolio. Erstere sind besser gegen ungunstige Bedingungen gefeit, letztere
konnen von glinstigen Bedingungen starker profitieren. Damit beabsichtige ich, den Raiffeisen
Futura — Swiss Stock flr beide Marktumfelder zu wappnen, damit er Schwankungen nach
unten und oben gegeneinander abfedern kann.

Welchen Rat geben Sie Anlegern zum Schluss mit auf den Weg? Ich rate davon ab,
kurzfristigen Trends nachzujagen. Ich selbst nehme stattdessen unter einem langfristigen
Blickwinkel finanzstarke Qualitatsunternehmen in das Portfolio, diversifiziere es breit, tGber-
wache es sorgfaltig, passe es bei Bedarf flexibel an und bleibe geduldig.

Wichtiger rechtlicher Hinweis: Der Fonds investiert auch in Aktien anderer Firmen als den aufgeflihrten. Es darf nicht davon ausgegangen werden,
dass eine Investition in die Aktien der aufgeflihrten Firmen rentabel war oder sein wird. Die Aktien und ihre Gewichte im Fonds kénnen jederzeit
ohne Ankundigung geandert werden.



e CHANCEN

e RISIKEN

Nachhaltigkeit

Der Fonds investiert in Schweizer Qualitatsunternenmen, die nachhal-
tig wirtschaften. Diese Unternehmen zeichnen sich verstarkt durch
nachhaltige Geschaftsmodelle aus, welche langerfristige Risiken er-
kannt haben und Chancen frihzeitig nutzen. Somit kénnen durch die
systematische Ber(icksichtigung der Nachhaltigkeitskriterien diese Risi-
ken gemindert und Chancen wahrgenommen werden.

Wissensvorsprung

Sie kénnen auf Spezialisten zahlen, die dank ihren regelmassigen di-
rekten Firmenkontakten, Betriebsbesichtigungen, Fachmesse-Besu-
chen, Kontakten zu Konkurrenten und vielem mehr einen Wissensvor-
sprung gewinnen, um den Unternehmenswert

einzuschatzen und abzuwagen, ob die aktuellen Aktienkurse ein
Engagement rechtfertigen.

Aktives Management

Der Fondsmanager wahlt aus dem streng nachhaltigen Anlageuniver-
sum die meistversprechenden Chancen basierend auf eingehenden Fi-
nanzanalysen und stimmt die Fonds-Anlagen unter strikter Risikokon-
trolle stets mit den neusten Marktentwicklungen ab.

Anlegerschutz

Der Fonds ist dem Kollektivanlagegesetz unterstellt und das investierte
Kapital gilt als Sondervermdgen, was Sie als Anleger entsprechend
schitzt.

Stimmrechtsausiibung

Die Stimmrechtsausiibung an den Generalversammlungen wird mit
der Unterstlitzung von Ethos durchgeflihrt mit dem Ziel, positive Ver-
anderungen in den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmens-
fuhrung (ESG) zu bewirken.

Vermogensaufbau
Durch regelmassige Einzahlungen via Fonds-Sparplan kénnen Sie lhr
Vermdgen systematisch aufbauen.

Freies Vermogen:

Wertschwankungen

Es sind markt-, branchen- und unternehmensbedingte Wertschwan-
kungen moglich. Aktien kleiner bis mittelgrosser Unternehmen kon-
nen weniger kursstabil sein als jene grésserer Unternehmen.

Handelbarkeit
Aktien kleiner bis mittelgrosser Unternehmen koénnen allenfalls weni-
ger gut handelbar sein als jene grésserer Unternehmen.

Partizipation
Die Teilhabe am Aufwartspotenzial pro Einzeltitel ist aufgrund der Di-
versifikation im Fonds beschrankt.

Anlageentscheide

Der Fonds berticksichtigt Nachhaltigkeitskriterien. Somit ist der Fonds-
manager bei seinen Anlageentscheiden gebunden, was den Fonds-
wert beeintrachtigen oder beglnstigen kann. Weder die Analysen der
einzelnen Unternehmen auf ihre Werte noch die aktiven Anlageent-
scheide des Fondsmanagers bieten eine Erfolgsgarantie.

Anteilswert
Der Fonds-Anteilswert kann unter den Kaufpreis fallen, zu dem Sie Ih-
ren Anteil erworben haben.

Detaillierte Zahlen zu lhrem Fonds finden Sie im entsprechenden Factsheet

Raiffeisen Futura — Swiss Stock

Stobern Sie auch in unseren anderen Publikationen. Das zugehdrige Produktblatt und Basisinformationsblatt (BIB) sowie weitere Informationen finden
Sie unter raiffeisen.ch/fonds.

Bei Fragen wenden Sie sich bitte an lhre Kundenberaterin oder Ihren Kundenberater.


https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/raiffeisen-anlagefonds/factsheets-fonds/de/SwissStock-d.pdf
https://www.raiffeisen.ch/rch/de/privatkunden/anlegen/anlageloesungen/publikationen-anlageloesungen.html
http://www.raiffeisen.ch/fonds
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Rechtliche Hinweise

Dieses Dokument dient ausschliesslich allgemeinen Werbe- sowie Informationszwecken und ist nicht auf die individuelle Situation des Empfangers abgestimmt. Der Empfanger bleibt selbst fiir entspre-
chende Abklarungen, Priifungen und den Beizug von Spezialisten (z.B. Steuer-, Versicherungs- oder Rechtsberater) verantwortlich. Erwahnte Beispiele, Ausfihrungen und Hinweise sind allgemeiner Natur,
welche im Einzelfall abweichen kénnen. Aufgrund von Rundungen konnen sich sodann Abweichungen von den effektiven Werten ergeben. Mit «Futura» werden nachhaltige Finanzinstrumente und -
dienstleistungen gekennzeichnet. Informationen zum Thema «Nachhaltiges Anlegen bei Raiffeisen» sind in der entsprechenden Broschre zu finden.

Dieses Dokument stellt weder eine Anlageberatung respektive personliche Empfehlung noch ein Angebot, eine Aufforderung oder Empfehlung zum Erwerb oder zur Verausserung von Finanzinstrumenten
dar. Erwahnte Fonds sind Fonds nach Schweizer Recht. Das Dokument stellt insbesondere keinen Prospekt und kein Basisinformationsblatt gemass Art. 35 ff. bzw. Art. 58 ff. FIDLEG dar. Die allein mass-
geblichen vollstandigen Bedingungen sowie die ausfiihrlichen Risikohinweise zu den erwahnten Finanzinstrumenten sind in den jeweiligen rechtsverbindlichen Verkaufsdokumenten (z.B. Prospekt, Fonds-
vertrag, Basisinformationsblatt (BIB) oder Jahres- und Halbjahresberichte) enthalten. Diese Unterlagen kénnen kostenlos bei der Raiffeisen Schweiz Genossenschaft, Raiffeisenplatz, 9001 St. Gallen, bei den
Raiffeisenbanken (nachfolgend gemeinsam bezeichnet als «Raiffeisen») oder unter raiffeisen.ch/fonds sowie bei der Bank Vontobel AG, Gotthardstr. 43, 8022 Zirich, der Vontobel Asset Management AG,
Gotthardstr. 43, 8022 Ziirich und der Vontobel Fonds Services AG, Gotthardstr. 43, 8022 Zirich (nachfolgend gemeinsam bezeichnet als «Vontobel») bezogen werden. Finanzinstrumente sollten nur nach
einer personlichen Beratung und dem Studium der rechtsverbindlichen Verkaufsdokumente sowie der Broschiire «Risiken im Handel mit Finanzinstrumenten» der Schweizerischen Bankiervereinigung
(SBVg) erworben werden. Entscheide, die aufgrund dieses Dokuments getroffen werden, erfolgen im alleinigen Risiko des Empfangers. Aufgrund gesetzlicher Beschrankungen in einzelnen Staaten richten
sich diese Informationen nicht an Personen mit Nationalitat, Sitz oder Wohnsitz eines Staates, in welchem die Zulassung von den in diesem Dokument erwéhnten Finanzinstrumenten oder Finanzdienst-
leistungen beschrankt ist. Dieses Dokument darf weder US-Personen zur Verfiigung gestellt noch an sie ausgehandigt oder in den USA verbreitet werden. Die in diesem Dokument erwahnten Fonds sind
in den USA nicht zum Vertrieb zugelassen und dirfen dort weder angeboten noch verkauft oder dahin ausgeliefert werden. Bei den aufgefiihrten Performancedaten handelt es sich um historische Daten,
aufgrund derer nicht auf die laufende oder zukiinftige Entwicklung geschlossen werden kann. Fir die Berechnung der Fonds-Performancedaten wurden die bei der Ausgabe und gegebenenfalls bei der
Rucknahme der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten nicht berticksichtigt.

Das vorliegende Dokument enthélt zukunftsgerichtete Aussagen. Diese widerspiegeln Einschatzungen, Annahmen und Erwartungen von Raiffeisen zum Zeitpunkt der Erstellung. Aufgrund von Risiken,
Unsicherheiten und anderen Faktoren kdnnen die kinftigen Ergebnisse von den zukunftsgerichteten Aussagen abweichen. Entsprechend stellen diese Aussagen keine Garantie fiir kiinftige Leistungen und
Entwicklungen dar. Zu den Risiken und Unsicherheiten zahlen unter anderem die im Geschaftsbericht der Raiffeisen Gruppe beschriebenen Risiken und Unsicherheiten.

Dieses Dokument ist nicht das Ergebnis einer Finanzanalyse. Die «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhéngigkeit der Finanzanalyse» der Schweizerischen Bankiervereinigung (SBVg) finden demzufolge
auf dieses Dokument keine Anwendung. Raiffeisen und Vontobel unternehmen alle zumutbaren Schritte, um die Zuverlassigkeit der prasentierten Daten und Inhalte zu gewahrleisten. Sie Gbernehmen
aber keine Gewahr fiir Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in diesem Dokument veréffentlichten Informationen und haften nicht fur allfallige Verluste oder Schaden (direkte, indirekte und
Folgeschaden), die durch die Verteilung und Verwendung dieses Dokumentes oder dessen Inhalt verursacht werden. Insbesondere haften sie nicht fiir Verluste infolge der den Finanzmarkten inharenten
Risiken. Die in diesem Dokument gedusserten Meinungen sind diejenigen von Raiffeisen respektive Vontobel zum Zeitpunkt der Erstellung und kénnen sich jederzeit und ohne Mitteilung &ndern. Raiffeisen
und Vontobel sind nicht verpflichtet, dieses Dokument zu aktualisieren. In Bezug auf allfallige, sich ergebende Steuerfolgen wird jegliche Haftung abgelehnt. Das vorliegende Dokument darf ohne schriftli-
che Genehmigung von Raiffeisen weder auszugsweise noch vollstandig vervielfaltigt und/oder weitergegeben werden.
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