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Die Situation im Nahen Osten verunsichert. Die Frage nach der Energieversorgungssicher-
heit riickt zunehmend in den Fokus. Das sorgt fiir volatile Bérsen. In den USA verharrt
derweil die Inflation liber dem 2%-Zielwert der Notenbank Fed.

CHART DER WOCHE

Eidgenossen unter Druck
Renditeentwicklung von 10-jahrigen Schweizer Bun-
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Fir gewodhnlich gelten Staatsanleihen in Krisenzeiten
als sicherer Hafen. Nicht so momentan. Angesichts
des wohl langere Zeit andauernden Krieges im Iran
ist diese Anlageklasse weltweit wenig gefragt. So
sind etwa die Renditen firr 10-jahrige Eidgenossen
bis auf knapp 0.4% geklettert, den hochsten Stand
seit Sommer 2025. Grund fur dieses atypische
Verhalten sind die im Zuge des Nahost-Konfliktes
deutlich gestiegenen Rohdlpreise. Diese wecken bei
den Anlegerinnen und Anlegern die Sorge um eine
perspektivisch erneut anziehende Inflation und in der
Folge héhere Kapitalmarktzinsen.

AUFGEFALLEN

Chinas Aussenhandel tiberrascht

Zum Jahresauftakt stiegen die chinesischen Exporte
in US-Dollar um 21.8%, die Importe um 19.8%. Da-
mit resultiert trotz schwachelnder Konjunktur und
geopolitischer Spannungen ein Handelsuberschuss
von 213.6 Milliarden US-Dollar.

AUF DER AGENDA

Zinsentscheid SNB

Am 19. Marz berat die Schweizerische Nationalbank
(SNB) Uiber ihre geldpolitische Strategie. Wir erwarten
keine Anpassung des Leitzinses.

Borsen im Zeichen des Iran-Krieges: Die De-facto-Blockade der Meerenge von Hormus
trieb den Olpreis (Brent) zu Wochenstart auf (iber 100 US-Dollar pro Fass. Bei den Bérsianern
|6ste das Nervositat aus. Der Volatilitdtsindex (VIX) notierte mit zeitweise tUber 30 Zahlern auf
dem héchsten Stand seit April 2025. Grund ist die Angst vor einer Energieknappheit. Sollte
es so weit kommen, wirde das einen neuerlichen Inflationsschub auslésen und die Weltwirt-
schaft spirbar belasten. Donald Trumps Ankiindigung eines kurzen Krieges und die Freigabe
staatlicher Olreserven von bis zu 400 Millionen Barrel durch die Internationale Energieagen-
tur (IEA) sowie die Aussicht auf mehr saudische Ollieferungen driickten den Preis des schwar-
zen Goldes dann wieder etwas. Angesichts eines drohenden Flachenbrandes im Nahen Osten
war die Entspannung aber nur von kurzer Dauer. Der Swiss Market Index (SMI) rutschte im
unsicheren Umfeld erstmals seit Mitte Dezember wieder unter die Marke von 13’000 Punk-
ten. Per Freitagmorgen resultierte fur den Leitindex ein Wochenminus von 1.9%. Der Gold-
preis hielt sich derweil um 5200 US-Dollar pro Unze.

Berichtssaison in der Schweiz lauft auf Hochtouren: Der Versicherer Swiss Life hat die
Analystenerwartungen im Jahr 2025 erfiillt und steigerte seinen Betriebsgewinn um 3% auf
1.83 Milliarden Franken. Wahrend das Gebiihrengeschaft weniger Geld abwarf, erwies sich
das Versicherungsgeschaft mitunter dank héherer Pramieneinnahmen als verlassliche Stutze.
Die Dividende soll infolgedessen von 35 auf 36.5 Franken je Aktie steigen. Ebenfalls mehr Di-
vidende erhalten die Aktiondre von Geberit. Der Sanitartechnikkonzern legte beim Gewinn
zu. Wegen einer Werkschliessung war die Marge jedoch leicht rlicklaufig. Dank seiner star-
ken Marktposition konnte der Schokoladenhersteller Lindt & Spriingli die hohen Kakaopreise
an die Kunden weitergeben und héhere Preise durchsetzen. Unter dem Strich resultierte ein
Betriebsgewinn von 971 Millionen Franken. Das entspricht einem Plus von fast 10%. Anteils-
eigner kommen in den Genuss einer Dividendenerhdhung um 300 Franken auf 1'800 Fran-
ken pro Aktie. Die Valoren gaben wegen der gesenkten Aussichten fir 2026 am Dienstag
dennoch um fast 10% nach. Trotz des schwierigen Wirtschaftsumfeldes erhohte sich beim
Industriekonzern Huber+Suhner der Auftragseingang 2025 um fast 14%. Zugleich wurde das
Unternehmen profitabler. Mehr Dividende und ein Aktienrtickkaufprogramm kiindeten
Avolta wie auch Accelleron an. Der Reisedetailhdndler steigerte seinen Gewinn um 4.5%, der
Turboladerhersteller gar um 22.6%.

Tschiiss Genussschein! Der Pharmariese Roche hat an der Generalversammlung beschlos-
sen, seine Genussscheine (GS) per 16. Marz 2026 abzuschaffen und durch Partizipations-
scheine (PS) mit einem Nennwert von 0.1 Rappen zu ersetzen. Fir das Unternehmen hat das
den Vorteil, dass es kiinftig neue PS emittieren kann, um etwa frisches Kapital fir Ubernah-
men aufzunehmen.

Volkswagen in der Krise: Die US-Zélle und der erbitterte Wettbewerbskampf im E-Auto-
markt haben Volkswagen (VW) das schlechteste Ergebnis seit einer Dekade eingebrockt. Der
Gewinn sank 2025 um 44% auf 6.9 Milliarden Euro. Bei der Sportwagentochter Porsche
brach er um iiber 90% ein. Als Konsequenz davon sollen konzernweit zehntausende Stellen
gestrichen werden. Auf die Aktienkurse von VW und Porsche hatten die Zahlen indes kaum
Auswirkungen, da bereits viel Negatives eingepreist war.

US-Inflation bleibt stabil: Die Konsumentenpreise in den USA haben sich im Februar, wie
schon im Vormonat, erwartungsgemass um 2.4% verteuert. Auch die Kerninflation, bei der
die besonders volatilen Preise fiir Energie und Lebensmittel unbericksichtigt bleiben, ver-
harrte auf ihrem Januar-Wert (2.5%). Mit dem Iran-Krieg und den in der Folge héheren Roh-
SInotierungen durfte perspektivisch aber wieder mehr Druck in die Inflationspipeline kom-
men. Die Notenbank Fed wird das mit Argusaugen beobachten.

Tobias S. R. Knoblich
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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 fir entsprechende
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 kénnen sich sodann Abweichungen von den effektiven Werten ergeben.

Dieses Dokument stellt weder eine Anlageberatung resp. personliche Empfehlung noch ein Angebot, eine Aufforderung oder Empfehlung zum Erwerb oder zur Verausserung von Finanzinstrumenten dar.
Das Dokument stellt insbesondere keinen Prospekt und kein Basisinformationsblatt gemass Art. 35 ff. bzw. Art. 58 ff. FIDLEG dar. Die allein massgeblichen vollstandigen Bedingungen sowie die ausfhrlichen
Risikohinweise zu den erwahnten Finanzinstrumenten sind in den jeweiligen rechtsverbindlichen Verkaufsdokumenten (z.B. [Basis-]Prospekt, Fondsvertrag, Basisinformationsblatt (BIB) oder Jahres- und Halb-
jahresberichte) enthalten. Diese Unterlagen konnen kostenlos bei Raiffeisen Schweiz Genossenschaft, Raiffeisenplatz, 9001 St.Gallen oder unter raiffeisen.ch 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 Nationalitét, Sitz oder Wohnsitz eines Staates, in welchem die Zulassung von den in diesem Dokument erwahnten Finanzinstrumente oder Finanzdienstleistungen
beschrankt ist. Bei den aufgefiihrten Performancedaten handelt es sich um historische Daten, aufgrund derer nicht auf die laufende oder zukiinftige Entwicklung geschlossen werden kann.

Das vorliegende Dokument enthélt zukunftsgerichtete Aussagen. Diese widerspiegeln Einschatzungen, Annahmen und Erwartungen von Raiffeisen Schweiz zum Zeitpunkt der Erstellung. Aufgrund von
Risiken, Unsicherheiten und anderen Faktoren kénnen die kiinftigen 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 Geschéftsbericht der Raiffeisen Gruppe beschriebenen Risiken und Unsicherheiten.

Raiffeisen Schweiz sowie die Raiffeisenbanken unternehmen alle zumutbaren Schritte, um die Zuverlassigkeit der prasentierten Daten und Inhalte zu gewahrleisten. Sie Gbernehmen aber keine Gewahr fir
Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in diesem Dokument veréffentlichten Informationen und haften nicht fur allféllige 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 Finanzmérkten inharenten Risiken. Die in diesem Dokument
geausserten Meinungen sind diejenigen von Raiffeisen Schweiz zum Zeitpunkt der Erstellung und konnen sich jederzeit und ohne Mitteilung &ndern. Raiffeisen Schweiz ist nicht verpflichtet, dieses Dokument
zu aktualisieren. In Bezug auf allféllige, sich ergebende Steuerfolgen wird jegliche Haftung abgelehnt. Das vorliegende Dokument darf ohne schriftliche Genehmigung von Raiffeisen Schweiz weder auszugs-
weise noch vollstandig vervielféltigt und/oder weitergegeben werden.
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