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= Die Angst vor einem Handelskrieg belastet die Borsen

= US-Zinsnormalisierung setzt sich fort

=  Fokus: Blockchain — nicht nur Chancen sondern auch Risiken

Datum  Zeit Land  Ereignis/Indikator

26.03. 10:00 CH Sichteinlagen bei der SNB, Mrd.

27.03. 16:00 US Konsumentenvertrauen

29.03. 09:.00 CH KOF Konjunkturbarometer Mar
30.03. 01:30 N Konsumentenpreise, yoy Mar
30.03. Karfreitag

Die US-Notenbank schreitet auch unter dem neuen Vorsitzenden
Jerome Powell mit den Zinserhéhungen voran. Eine weitere Zins-
erhéhung um 25 Basispunkte wurde beschlossen, womit der US-
Leitzins nun zwischen 1.5% und 1.75% festgelegt ist. Seit dem
Beginn dieses Zinserhdhungszyklus’ im Dezember 2016 war das
nun der sechste Zinsschritt, womit die Normalisierung der Geld-
politik langsam Gestalt annimmt. Vor dem Hintergrund der star-
ken Wirtschaftsdaten ist das Zinstempo allerdings gemachlich.
Das US-Wirtschaftswachstum durfte in der kommenden Woche
fur Q4 2017 bei gut 2.5% bestatigt werden. Die Einkaufsmana-
ger sind so optimistisch wie zuletzt im Jahr 2004. Im Februar
wurden Uber 300°000 Stellen geschaffen. Mit dieser Vorlage ist
auch an den Fed-Sitzungen im Juni und September mit Zinserho-
hungen zu rechnen. Auf héhere Zinsen sind die Aktienmarkte
bereits eingestimmt und sie diirften sich bei einer Beibehaltung
der graduellen Schritte auch nicht beeindrucken lassen.

Die aktuellen Schwankungen an der Borsen erklaren sich durch
die Verunsicherung durch die geplanten Importzélle in den USA
und den erwarteten Gegenmassnahmen. China hat diese mitt-
lerweile angedroht und somit die Aktienmarkte deutlich in die
Knie gezwungen. Aber auch Einzelereignisse wie beim Bérsengi-
gant Facebook bewegen den Markt. Die Moglichkeit der Daten-
verwendung, auch fur Wahlzwecke, liess den Titel zwischenzeit-
lich um mehr als 10% einsacken, was bei dieser Borsenkapitali-
sierung (beispielsweise rund doppelt so hoch wie Nestlé) den
Markt bewegen kann.

Im Marktfokus bleibt aber auch die Flut an Bérsengangen. Be-
reits vor einer Woche feierte Siemens Healthineers das erfolgrei-
che Debut in Deutschland, mit einem aktuellen Aktienkurs von
rund 10% Uber dem Ausgabepreis. Das Unternehmen entwickelt
u.a. Systeme zur frilhzeitigen Erkennung von Krankheiten. Ges-
tern Donnerstag hat sich in der Schweiz Sensirion zu den 205 an
der Schweizer Borse gelisteten Unternehmen gesellt. Auch bei
Sensirion war die Nachfrage gross und die Buicher waren bereits
nach einem Tag Uberzeichnet. Ebenfalls in der Schweiz ist heute

Vorwert Kons. Kommentar
464 n.a. Aktuell keine Interventionen nétig
130.8 131.0 Arbeitsmarkt unterstitzt Konsum
108 Uberdurchschnittliches Potential angezeigt
1.4% 1.3% Inflation verharrt Gber 1%

Hauptborsen geschlossen

(nach Redaktionsschluss) der erste Handelstag von Medartis, ei-
nes Basler Medizinaltechnik-Unternehmens. Bei Medartis kommt
nur rund ein Viertel der Aktien in den freien Handel, da die Fir-
mengrinder die Mehrheit behalten wollen. Ebenfalls ab heute
werden in Deutschland die Aktien von DWS gehandelt. Dabei
handelt es sich um den Vermdgensverwalter der Deutschen
Bank. Die erfolgreichen Bdrsengange zeigen, dass der Markt
trotz der aktuellen Marktschwankungen fiir Neulinge empféng-
lich ist, was auch eine gewisse Robustheit reflektiert.

Der Datenkalender in der kommenden, verkurzten Borsenwoche
ist sehr dunn. In der Schweiz erwarten wir ein weiterhin optimis-
tisches KOF-Konjunkturbarometer, bevor in der ersten April-Wo-
che wieder die globalen Einkaufsmanager-Indizes zur Veréffent-
lichung anstehen und das Bild einer robusten globalen Wirt-
schaftsverfassung bestatigen dirften.

Aufgrund der zwei kommenden verkirzten Boérsenwochen er-
scheint der nachste Wochenausblick am 6. April 2018.

Chart der Woche
Zinsnormalisierung in den USA nimmt Gestalt an
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Fokus: Blockchain — nicht nur Chancen sondern auch Risiken

Nach dem ,Blockchain-Lab” in Genf und den ,Crypto Valley
Labs” in Zug erhalt die Schweiz mit dem , Trust Square” in Zirich
bereits den dritten ,Blockchain-Hub”. Die Gemeinschaftsbiiros
fur Startup-Unternehmen, welche auf die Blockchain-Technolo-
gie spezialisiert sind, werden dabei vorerst an der Bahn-
hofstrasse vis-a-vis des Gebaudes der Schweizerischen National-
bank errichtet. Nicht zuletzt auch diese exklusive Lage unter-
streicht die starke Aufmerksamkeit, welche der neuen Verschliis-
selungstechnologie zuteil wird.

Diese Aufmerksamkeit wurde und wird nicht zuletzt durch die
Kryptowahrungen — insbesondere Bitcoin — befeuert, deren
Kursfeuerwerke, aber auch deren rasante Kurseinbriiche zu ei-
nem regelrechten Hype flihrten. Denn der Einsatz von Kryp-
towahrungen als Zahlungsmittel basiert elementar auf der Block-
chain-Technologie, welche einen Zahlungsverkehr ohne Zentra-
linstanz Gberhaupt erst moglich macht, bzw. flr ausreichend Si-
cherheit sorgt.

Auch ausserhalb des Kryptowahrungs-Rahmens steckt in der
Blockchain-Technologie zweifelsohne grosses Entwicklungspo-
tential, das zurzeit wohl gar noch nicht richtig abschatzbar ist.
Insofern drangt sich ein Vergleich zum friihen Internet der 1990
sicherlich zu einem gewissen Mass auf. Gleichzeitig ist jedoch
Vorsicht angebracht gegenuber der grenzenlosen Euphorie jener
Kreise, welche in der neuen Technologie eine Art eierlegende
Wollmichsau sehen, an der in nicht allzu ferner Zukunft kein ein-
ziger Wirtschaftszweig vorbeikommt. Denn viel zu oft wird ver-
gessen, dass sich in den meisten Fallen der Einsatz einer Block-
chain nicht lohnt (siehe Grafik).

Hinzu kommt, dass Blockchain gerade aus Anleger-Perspektive
mit zum Teil erheblichen Risiken behaftet ist, die keinesfalls aus-
ser Acht gelassen werden dUrfen. Beispielsweise verdient heute
noch kaum ein Unternehmen ausschliesslich mit der Blockchain-
Technologie ihr Geld, wahrend gleichzeitig nicht klar ist, welche
Auspragung der Blockchain-Technologie zuklnftig das Rennen
fur sich entscheiden wird.

Trotz des enormen Potentials, welche der neuen Technologie
unbestrittenermassen innewohnt, bleiben wir daher hinsichtlich
einer Anlageumsetzung des Themas. vorsichtig Zumal sich die
Generierung  einer
passenden  Umset-
zungsidee schwierig
gestaltet. Eine Inves-
titionsmaglichkeit in
Blockchain ware je-
doch mittels eines

Interessiert?

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

Korbes an Unterneh-

men, welche sich
schon frihzeitig mit
der neuen Technologie auseinandersetzen und daher in Zukunft
gegenuber der Konkurrenz einen Wettbewerbsvorteil erlangen
kdnnten. Ein solches Engagement eignet sich unseres Erachtens
jedoch nur fir jene Anleger als Beimischung, welche einerseits
von der Zukunftstrachtigkeit der Blockchain-Technologie Uber-
zeugt sind und andererseits Uber die entsprechend hohe Risiko-

fahigkeit und Risikoneigung verfligen.

In vielen Anwendungsfallen ist eine Blockchain gar nicht notwendig

Datenstand: Schreibrechte: Sichere Nutzer mit Blockchain
Speicherung Mehre Nutzer7. Drittpartei: Schreibrecht: e > ohne Zugangs-
notig? ' Zugriff gegeben? Alle bekannt? kontrolle
[ £l i) [ ?l ja
ja ja nein i . Offentl. Block-
Wird allen — sﬁ?fr.‘t!'Che chain mit Zu-
vertraut? nein erihizierung ja gangskontrolle
. notig?
nein nein ja
nein Private Block-
» chain mit Zu-
gangskontrolle
> Keine Block-
, chain nétig
Quelle: Karl Wust, Arthur Gervais: , Do you need a blockchain?”, 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 8578 -3.4 -8.6 EURCHF 1.168 -0.2 -0.1 CHF -0.74 0.06 21
S&P 500 2644 -3.8 -1.1 USDCHF 0.947 -0.5 -2.8 usb 2.27 2.82 42
Euro Stoxx 50 3294 -4.2 -6.0 EURUSD 1.233 0.3 2.7 EUR (DE) -0.33 0.52 10
DAX 11887 -4.1 -8.0 Gold 1342 2.1 3.0 GBP 0.64 1.42 23
CAC 5083 -3.8 -4.3 Ol (Brent) 69.0 4.2 3.2 JPY -0.05 0.02 -2

Quelle: Bloomberg
23.03.2018 11:34
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Kein Angebot
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Keine Haftung
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