Wochenausblick

= Der Sturm legt sich

= Obligationenrenditen in Vorwartsgang
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= Fokus: Alter und riistig — Bevolkerung in den Industriestaaten

Datum  Zeit Land  Ereignis/Indikator

19.02. 09:15 CH Sichteinlagen Inlandsbanken, Mrd.

21.02. 10:00 EZ Markit Einkaufsmanagerindex Feb
21.02. 15145 US Markit Einkaufsmanagerindex Feb
21.02.  20:00 US Protokoll der Fed Sitzung Jan
22.02. 09:15 CH Industrieproduktion, yoy 4Q
22.02. 10:00 DE Ifo Geschaftsklimaindex Feb
23.02. 00:30 JN Tokyo Konsumentenpreise, yoy Jan

Der Sturm an den Aktienmarkten hat sich gelegt, aber an ver-
mehrt erhéhte Volatilitdt missen sich die Anleger nach ausser-
ordentlich ruhigen Bérsenjahren wieder gewéhnen. Die moderat
steigenden Zinsen bei relativ teuren Aktienmarktbewertungen
haben die Sorglosigkeit an den Markten verschwinden lassen.
Die ausgehende Borsenwoche hat aber auch gezeigt, dass die
Aktienmarkte hoéhere Zinsen durchaus verdauen kénnen. Die
Konsumentenpreise in den USA waren im Januar mit 2.1% ge-
geniiber dem Vorjahr leicht stérker angestiegen als von den Oko-
nomen erwartet. Prompt sind die Zinsen fir 10-jahrige Treasu-
ries bis nahe an die Marke von 3% angestiegen. Als Initialreak-
tion auf die hoheren Inflationszahlen und die steigenden Zinsen
ist der Schweizer Aktienmarkt am Mittwochnachmittag in kurzer
Zeit um knapp 1% eingebrochen, hat aber bis Bérsenschluss den
Riickgang mehr als wettgemacht. Steigende Zinsen sind fur die
Markte nicht mehr nur Schreckgespenst, sondern auch der Spie-
gel einer stark laufenden globalen Wirtschaft, die héhere Zinsen
durchaus absorbieren kann. Auch an der recht robusten Kurs-
entwicklung von Schwellenldnderanlagen oder Obligationen tie-
fer Kreditqualitat ist ersichtlich, dass der Markt fundamental ro-
bust unterwegs ist.

Auch in den kommenden Tagen durften aber die Zinserwartun-
gen die Finanzmarkte pragen. Das Protokoll der US-Notenbank
zum Zinsentscheid sollte dabei keine Uberraschung zu Tage fiih-
ren, zumal die Sitzung schon vor den Marktturbulenzen stattge-
funden hatte. Konjunkturseitig erwarten wir von den zu verof-
fentlichenden Indikatoren eine weitere Bestatigung des guten
Wirtschaftswachstums. Die Einkaufsmanagerindizes fir die USA
und die Eurozone zeigen eine anhaltend solide Expansion an.
Der Deutsche Ifo-Geschaftsklima-Index ist mit einem Wert von
117.6 Punkten am historischen Maximum. Die USA mit 15% und
die Eurozone mit 44% zeichnen insgesamt fir knapp 60% der
Schweizer Exporte, womit eine starke Wirtschaftsdynamik in die-
sen Raumen auch fir die Schweiz eine gute Vorlage darstellt. Die

Vorwert Kons. Kommentar

466.4 - SNB musste wohl nicht intervenieren

59.6 59.2 Eurozone wachst synchron stark

55.5 55.5 Globale Wachstumslokomotive lauft
Moderater Zinsanstieg in Aussicht

8.6% - Globales Wachstum wirkt unterstttzend

117.6 117 Nahe am historischen Hochststand

1.0% 1.3% Leicht steigende Inflation auch in Japan

Zahlen zur Schweizer Industrieproduktion im Q4 dirften nachste
Woche einen entsprechend starken Anstieg zeigen.

Neben Konjunkturdaten macht aktuell auch die Berichtssaison
ihren Einfluss auf die Aktienmarkte geltend. Grundsatzlich gute
Unternehmensgewinne wurden aber in den vergangenen Wo-
chen noch von den Zinssorgen in den Hintergrund gedrangt.

Entgegen dem Gesamtmarkt hat diese Woche Nestlé beim
Wachstum leicht enttduscht und bleibt hinter den Werten der
letzten Jahre zurlick, mit entsprechend negativem Einfluss auf
den Aktienkurs. Dagegen konnten beispielsweise die Zahlen von
Straumann einmal mehr Uberzeugen. Die Berichtssaison ist auch
in der Schweiz weit fortgeschritten. Nachste Woche stehen bei
den SMI-Titeln noch die Jahresergebnisse von Swiss Re und Sika
auf der Agenda. Insgesamt kann global die Zwischenbilanz ge-
zogen werden, dass die Gewinnentwicklung positiv verlauft und
den Aktienmarkten ein stabileres Fundament geben sollte.

Chart der Woche
Schwellenlander halten sich in Korrektur relativ gut
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Fokus: Alter und riistig - Bevolkerung in den Industriestaaten

Die Menschen in den Industriestaaten werden immer alter — mit
zunehmender Tendenz. So steigt die Lebenserwartung bei Ge-
burt stetig an, wie das Beispiel Deutschland illustriert (siehe Gra-
fik).

Die durchschnittliche Lebenserwartung nimmt stetig zu

Entwicklung der Lebenserwartung bei Geburt in Deutschland
nach Geschlecht
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Investment Office Raiffeisen Gruppe

Dies steigende Lebenserwartung wirkt sich entsprechend auf die
altersmdassige Zusammensetzung der Gesellschaft aus: Bereits in
50 Jahren wird die Anzahl der Menschen (ber 60 Jahren bei rund
2 Milliarden liegen, und auch in der Schweiz dlrfte in diesem
Zeitraum der Anteil dieser Alterskohorte von heute 23% auf Giber
35% steigen (siehe Grafik).

Unsere Gesellschaft wird immer alter
Bevodlkerungspyramide in der Schweiz
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Steigende Anspruchshaltung im Alter

Dass wir immer alter werden ist erfreulich. Noch erfreulicher ist,
dass dieser Zugewinn an zusatzlichen Lebensjahren fiir lange Zeit
nicht mit einschneidenden Einbussen an Lebensqualitat einher-
geht. Denn grundsatzlich leben die Menschen in den Industrie-
staaten heute nicht nur langer, sondern erfreuen sich auch im-
mer langer einer guten Gesundheit. So ist beispielsweise in der
Schweiz die Anzahl gesunder Jahre im Vergleich zur Anzahl Le-
bensjahre Uberproportional gewachsen. Kommt hinzu, dass sich
in den westlichen Industriestaaten die Mehrheit der Gber 65-Jah-
rigen in einer komfortablen finanziellen Situation befindet. Vor
diesem Hintergrund einer relativ langen gesundheitlichen Ro-
bustheit bei gleichzeitig vergleichsweise soliden wirtschaftlichen
Verhaltnissen wachst auch die Anspruchshaltung der Seniorin-
nen und Senioren. So mdchten sie heute moglichst lange selbst-
bestimmt leben und wohnen. Wohl auch, weil dies durch ent-
sprechende Angebote und Dienstleistungen zu einem grossen
Mass moglich ist, weisen Menschen Uber 65 Jahre in den Indust-
riestaaten heute die hochste Lebenszufriedenheit im Vergleich
zu den restlichen Altersgruppen auf.

Nicht nur fiir 2018 interessant

Weil der Anteil alterer Menschen weiter ansteigen wird, erwar-
ten wir, dass von dieser Entwicklung Aktien von Unternehmen
profitieren werden, welche einerseits in der traditionellen Alters-
pflege, der Bereitstellung entsprechender MedTech-Produkte o-
der in der Pro-
duktion von Me-
dikamenten tatig
sind, welche typi-
scherweise erst
ab einem gewis-
sen Alter bend-
tigt werden. An-
dererseits  wer-

Interessiert?

Sie wollen entsprechend dieses Fokus-
Themas investieren? lhre Raiffeisen-
bank hilft thnen gerne bei der konkre-
ten Anlage-Umsetzung.

den dadurch aber

auch Unternehmen begunstigt, welche den Trend der zugenom-
menen Rustigkeit im Alter antizipieren und entsprechende
Dienstleistungs- und Freizeitangebote anbieten, die auf altere
Menschen zugeschnitten sind. Wir sind aus diesen Grunden
Uberzeugt, dass ein Engagement in solche Titel nicht nur 2018

70'000 35'000 70'000 .. . . . .
sondern auch daruber hinaus eine interessante Anlagemaoglich-
2065 (Basisszenario BfS) m2015 keit darstellt.
Quelle: Quelle: BfS, Investment Office Raiffeisen Gruppe
santosh.brivio@raiffeisen.ch
Aktien Wahrungen / Rohstoffe Zinsen
aktuell %, 5 Tage %, YTD aktuell %, 5 Tage %, YTD 3M 10YR bp, YTD
SMI 8966 3.3 -4.4 EURCHF 0.3 -1.4 CHF -0.75 0.21 36
S&P 500 2731 5.8 2.2 USDCHF -2.0 -5.5 usD 1.85 2.89 49
Euro Stoxx 50 3390 1.9 -3.3 EURUSD 2.3 4.4 EUR (DE) -0.33 0.76 33
DAX 12346 2.0 4.4 Gold 3.2 4.3 GBP 0.54 1.64 45
CAC 5223 2.8 -1.7 Ol (Brent) 2.9 -3.4 JPY -0.06 0.06 1

Quelle: Bloomberg
16.02.2018 09:09
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