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Marktkommentar

@ CHART DER WOCHE

Unsichere Markte
Der VSMI spiegelt die erhohte Volatilitat des Swiss
Market Index (SMI)
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Der Weg zur Normalitat ist lang, auch fur die Bor-
sen. Das zeigt etwa die Volatilitdt des Schweizer
Leitindex (VSMI). Die Schwankungsbreite ist zwar
rlcklaufig, befindet sich im Schnitt — auch unter
Ausklammerung der starken Schwankungen im
Marz und April 2020 — aber immer noch rund 50%
Uber dem Vor-Pandemie-Niveau. Einer raschen Nor-
malisierung stehen die anhaltenden Corona-Unsi-
cherheiten sowie die Angst vor Inflation und stei-
genden Zinsen im Weg.

AUFGEFALLEN

Miami als Bitcoin-Hauptstadt

Miami will sich als Hauptstadt der Kryptoszene po-
sitionieren. Marketingwirksam hat sich die Kryp-
toborse FTX die Namensrechte des Basketballstadi-
ons der Miami Heat gesichert. Das Zuger
Kryptovalley erhalt Konkurrenz

AUF DER AGENDA

Wir wiinschen «Frohe Ostern»

Am kommenden Freitag erscheint aufgrund des
Karfreitags kein Marktkommentar. Wir freuen uns,
Sie am 9. April wieder mit spannenden News zu
den Finanzmarkten zu versorgen.

Die erneuten Mass-
nahmen zur Bekdmpfung der Corona-Pandemie drucken auf die Stimmung der Investo-
ren. Zwar liegen die meisten Aktienindizes seit Anfang Jahr immer noch im Plus, haben
aber in den vergangen Tagen an Dynamik verloren. Zur Ungewissheit, ob sich der kon-
junkturelle Aufschwung verzdgert, gesellt sich die Angst vor Inflation und steigenden
Zinsen. Zudem wird die Nachrichtenlage ruhiger, mit dem ersten Quartal neigt sich die
Zeit der Jahresabschlisse dem Ende entgegen.

In diesem Umfeld sorgt auch der Ausblick auf das ablaufende erste Quartal flr Verunsi-
cherung. Indikationen dazu werden in der ersten Aprilhdlfte verdffentlicht, wenn die
Quartalsumsatze des Spezialchemiekonzerns Ems-Chemie, des Spezialisten fur Verbin-
dungstechnik Bossard, des Aroma- und Riechstoffhersteller Givaudan und des Vakuum-
ventilspezialisten VAT die Saison der Quartalsberichterstattung einlauten. Obwohl viele
Unternehmen nach wie vor nur zurlickhaltend Prognosen wagen, dirfte sich nun im-
mer deutlicher abzeichnen, mit welchen Gewinnen Investoren im laufenden Jahr rech-
nen kénnen. In der Zwischenzeit trosten sich Anleger mit Generalversammlungen.
Auch wenn diese virtuell abgehalten werden, riickt der Zahltag fur Investoren naher,
denn an den Generalversammlungen werden die Dividenden von den Aktionaren abge-
segnet und kurz darauf ausbezahlt. Immerhin etwas, was die Stimmung der Anleger
wieder aufhellt.

Dass der Schweizer Franken von Anlegern
als sicherer Hafen geschatzt wird, ist bekannt. Wie sehr, zeigte sich diese Woche mit
der Publikation des Geschéftsberichts der Schweizerischen Nationalbank (SNB). Um die
hiesige Wahrung zu schwachen, hat die SNB 2020 fur 109.7 Mrd. Franken Devisen ge-
kauft. Gut acht Mal so viel wie 2019, als die SNB mit verhaltnismassig bescheidenen
13.2 Mrd. Franken am Devisenmarkt intervenierte. Trotz diesem massiven Eingriff blieb
die helvetische Wahrung Fels in der Brandung vieler Portfolios. Aufgrund der aktuellen
Verschnaufpause bereits von einer Frankenschwache zu sprechen ist deshalb verfriht.

Im Fokus stand diese Woche die UBS. Beim Beru-
fungsprozess der Grossbank wegen angeblichen Steuerbetrug in Frankreich wurde
zwar die Bestatigung der Urteile aus der ersten Instanz gefordert, die Geldstrafen sollen
dagegen deutlich geringer ausfallen. Aber die UBS ist noch aus einem anderen Grund
im Fokus. Immer wieder machen Spekulationen um eine mégliche Ubernahme oder
eine Zusammenlegung des Asset Managements der Bank mit demjenigen der Credit
Suisse die Runde. Dem Aktienkurs hilft es: Einen Funftel haben UBS-Valoren dieses Jahr
bisher zugelegt und schlagen damit den Swiss Market Index (SMI) deutlich.

Investoren begehen immer einen
Spagat zwischen Risiko und Rendite. Aber nicht bei allen Anlageklassen ist dieser gleich
gross. Investitionen in Schwellenlander bieten tberdurchschnittliche Chancen, beinhal-
ten aber ebensolche Risiken. Das zeigte sich diese Woche am Beispiel der Tlrkei. Die
turkische Lira tauchte, nachdem der tiirkische Prasident Recep Erdogan den Noten-
bankchef entlassen hatte. Dieser hatte zuvor die Zinsen im Kampf gegen die Inflation
erhdht. Anleger trifft das doppelt. Neben den Wahrungsverlusten verbuchen auch tir-
kische Anleihen ein saftiges Minus. Die Kurse sind eingebrochen, weil Anleger eine ho-
here Risikopramie fordern. Um die Risiken bei Schwellenldnderanlagen zu streuen,
empfiehlt sich die Umsetzung mittels Kollektivanlagen.
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Kein Angebot

Die in dieser Publikation veréffentlichten 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 Anlageinstrumenten dar. Die Publikation stellt kein
Kotierungsinserat und keinen Prospekt gemass Art. 35 ff. FIDLEG dar. Die alleine
massgeblichen vollstandigen Bedingungen sowie die ausfihrlichen Risiko-
hinweise zu diesen Produkten sind in den jeweiligen rechtsverbindlichen
Verkaufsdokumenten (z.B. Prospekt, Fondsvertrag) enthalten. Diese Unterlagen
konnen kostenlos bei Raiffeisen Schweiz Genossenschaft, Raiffeisenplatz,
9001 St.Gallen bezogen werden. Aufgrund gesetzlicher Beschrankungen in
einzelnen Staaten richten sich diese Informationen nicht an Personen mit
Nationalitdt oder Wohnsitz eines Staates, in dem die Zulassung von den in
dieser Publikation beschriebenen Produkten beschrankt ist. Diese Publikation
ist weder dazu bestimmt, dem Anwender eine Anlageberatung zukommen zu
lassen, noch ihn bei Investmententscheiden zu unterstiitzen. Investitionen in
die hier beschriebenen Anlagen sollten nur getdtigt werden, nachdem eine
entsprechende Kundenberatung stattgefunden hat und/oder die rechtsverbind-
lichen Verkaufsdokumente studiert worden sind. Entscheide, die aufgrund der
vorliegenden Unterlagen getroffen werden, erfolgen im alleinigen Risiko des
Anlegers. Weiter verweisen wir auf die Broschiire «Risiken im Handel mit
Finanzinstrumenten». Bei der aufgefiihrten Performance handelt es sich um
historische Daten, aufgrund derer nicht auf die laufende oder zukiinftige Wert-
entwicklung geschlossen werden kann. Fiir die Berechnung der Performance-
daten wurden die bei der Ausgabe und gegebenenfalls bei der Ricknahme
der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten nicht ber(icksichtigt.

Keine Haftung

Raiffeisen Schweiz unternimmt alle zumutbaren Schritte, um die Zuverlassigkeit
der prasentierten Daten zu gewahrleisten. Raiffeisen Schweiz tibernimmt aber
keine Gewahr fiir Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in dieser
Publikation veréffentlichten Informationen. Raiffeisen Schweiz haftet nicht fur
allfallige Verluste oder Schaden (direkte, indirekte und Folgeschaden), die durch
die Verteilung dieser Publikation und deren Inhalt verursacht werden oder mit der
Verteilung dieser Publikation im Zusammenhang stehen. Insbesondere haftet sie
nicht fir Verluste infolge der den Finanzmarkten inharenten Risiken. Es ist Sache
des Kunden, sich tber allfdllige Steuerfolgen zu informieren. Je nach Wohnsitz-
staat konnen sich unterschiedliche Steuerfolgen ergeben. In Bezug auf allfallige,
sich durch den Kauf der Titel ergebende Steuerfolgen lehnen Raiffeisen Schweiz
und die Raiffeisenbanken jegliche Haftung ab.

Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhangigkeit der Fi alyse
Die Publikation wurde von Raiffeisen Schweiz erstellt und ist nicht das Ergebnis
einer Finanzanalyse. Die «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhangigkeit der
Finanzanalyse» der Schweizerischen Bankiervereinigung (SBVg) finden demzufolge
auf diese Publikation keine Anwendung.
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