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Anlageausblick zweites Halbjahr 2022: Im Griff des Baren

¢ Raiffeisen rechnet fiir 2022 mit einem globalen Wirtschaftswachstum von 2,5 Prozent.

¢ Die Notenbanken werden ihren restriktiven geldpolitischen Kurs fortsetzen und die Leitzinsen
weiter erh6hen. Die Rezessionsrisiken haben deutlich zugenommen.

e Die Aktienmarktkorrektur diirfte noch nicht abgeschlossen sein. Derweil haben Anleihen an
Attraktivitat gewonnen.

St.Gallen, 7. Juli 2022. Das erste Halbjahr verlief aus Anlegersicht enttduschend. Mit Ausnahme von Gold und
Rohstoffen haben samtliche Anlageklassen deutlich an Wert eingeblsst. «Selbst mit einer sehr defensiven
Anlagetaktik liessen sich breite Verluste im aktuell herrschenden Marktumfeld nicht verhindern», sagt Matthias
Geissbuhler, Chief Investment Officer (CIO) von Raiffeisen Schweiz. Der Krieg in der Ukraine hat die bereits hohen
Rohstoffpreise weiter nach oben getrieben. Hinzu kam die strikte Null-Covid-Strategie in China, welche unter
anderem zu einem wochenlangen Lockdown in der Wirtschaftsmetropole Shanghai geflhrt hat. In der Folge sind
die Inflationsraten im ersten Halbjahr weiter in die Hohe geschossen und haben teilweise Niveaus erreicht, welche
zuletzt in den 1980er-Jahren gemessen wurden.

Auch die Notenbanken wurden von diesen Entwicklungen auf dem falschen Fuss erwischt. Sie sahen sich
gezwungen deutlich schneller und starker auf die Bremse zu treten. Insbesondere die US-Notenbank Fed hat eine
rigorose geldpolitische Trendwende eingeldutet. Die Leitzinsen wurden insgesamt bereits um 1,50 Prozent erhoht
und im Juni hat der Abbau der auf fast neun Billionen US-Dollar angeschwollenen Notenbankbilanz begonnen. Im
Juni Uberraschte zudem die Schweizerische Nationalbank (SNB) mit einem Zinsschritt um 50 Basispunkte — dem
ersten seit 15 Jahren. «Die stark steigenden Zinsen flhrten zu einer allgemeinen Bewertungskorrektur an den
Finanzmarkten. Hinzu kamen Sorgen vor einer harten Landung der Wirtschaft», erklért Matthias Geissbuhler.

Steigende Rezessionsrisiken

Raiffeisen Schweiz hat ihre Wachstumsprognosen im Verlauf des ersten Halbjahres nach unten revidiert. Fur die
Weltwirtschaft rechnen die Okonomen in diesem Jahr mit einem Wachstum von 2,5 Prozent. Das
Bruttoinlandsprodukt (BIP) in der Schweiz durfte um 2,2 Prozent steigen. «In Bezug auf die Weltwirtschaft befinden
wir uns aktuell in einem stagflationaren Umfeld», so Matthias Geissbihler. Da ein unmittelbarer Rlickgang der
Inflation nicht absehbar ist, durften die Notenbanken ihre restriktive Geldpolitik vorerst fortsetzen. «Diese
Zinserhéhungen erfolgen nicht in einem Umfeld einer brummenden Konjunktur, sondern zu einem Zeitpunkt, wo
sich die Weltwirtschaft bereits deutlich abkihlt. Damit ist der Grat, auf dem sich die Notenbanken bewegen,
extrem schmal», so Geissbuhler. Die Rezessionsrisiken haben zugenommen.
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Aktienmarktkorrektur noch nicht voriiber

Nach der starken Korrektur an den Borsen sind die Bewertungen optisch wieder attraktiver geworden. Allerdings
sind die Gewinnschatzungen vieler Unternehmen flr das laufende Fiskaljahr sehr optimistisch und entsprechend
mit Vorsicht zu geniessen. Die rekordhohen Gewinnmargen dirften sich im laufenden Jahr kaum weiter ausweiten.
«Stark gestiegene Produzentenpreise, anhaltende Lieferengpasse sowie hdhere Finanzierungskosten durften flr
Margendruck sorgen. Die Gewinnerwartungen sind zu hoch und muissen nach unten revidiert werden», meint
Matthias Geissbuhler. Raiffeisen Schweiz rechnet in den kommenden Monaten entsprechend mit einer anhaltend
hohen Volatilitdt an den Aktienmarkten. Unverandert empfehlen die Anlagestrategen den Fokus auf Aktien von
Unternehmen zu legen, die Uber solide Bilanzen und eine starke Marktstellung verfligen. Dazu gehéren Firmen,
welche die steigenden Inputkosten via Preiserhohungen an die Endkunden weitergeben und so ihre
Gewinnmargen verteidigen kénnen. Aufgrund dieses Fokus wird weiterhin der Schweizer Aktienmarkt gegentiber
den (ibrigen Regionen favorisiert.

Chancen bei (Staats-)Anleihen

Bei den Obligationen hat die Zinswende dazu geflihrt, dass die Verfallrenditen deutlich gestiegen sind. Selbst
sichere Staatsanleihen werfen wieder eine positive (nominelle) Rendite ab. Wie ein Phonix aus der Asche kehrt
damit eine lange Zeit verschmahte Anlageklasse als valable Anlagealternative zurlck. Dies ertffnet gemass
Matthias Geissblhler Chancen: «Die Notenbanken werden zwar noch weiter an der Zinsschraube drehen, die
langfristigen Zinsen durften aber den grdssten Teil des Zinsanstieges bereits hinter sich haben. Sollte das
Rezessionsszenario Realitdt werden, sind Staatsanleihen auf den aktuellen Renditeniveaus kaufenswert». Bei den
Unternehmensanleihen empfiehlt Raiffeisen Schweiz den Fokus auf qualitativ gut bewertete Schuldner zu legen.
Vorsicht ist hingegen bei Hochzinsanleihen angezeigt, denn die Kreditrisikoaufschlage durften im Falle einer
Rezession deutlich steigen. Aus Diversifikationsgrinden empfiehlt Raiffeisen Schweiz zudem weiterhin ein
Ubergewicht in Gold.
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Raiffeisen: drittgrésste Bankengruppe in der Schweiz

Die Raiffeisen Gruppe ist die fihrende Schweizer Retailbank. Die dritte Kraft im Schweizer Bankenmarkt zahlt
rund 1,96 Millionen Genossenschafterinnen und Genossenschafter sowie 3,61 Millionen Kundinnen und
Kunden. Die Raiffeisen Gruppe ist an 820 Standorten in der ganzen Schweiz prasent. Die 219 rechtlich
autonomen und genossenschaftlich organisierten Raiffeisenbanken sind in der Raiffeisen Schweiz
Genossenschaft zusammengeschlossen. Diese hat die strategische Fihrungsfunktion der gesamten Raiffeisen
Gruppe inne. Mit Gruppengesellschaften, Kooperationen und Beteiligungen bietet Raiffeisen Privatpersonen
und Unternehmen ein umfassendes Produkt- und Dienstleistungsangebot an. Die Raiffeisen Gruppe verwaltete
per 31.12.2021 Kundenvermégen in der Hohe von 241 Milliarden Franken und Kundenausleihungen von rund
206 Milliarden Franken. Der Marktanteil im Hypothekargeschaft betragt 17,6 Prozent. Die Bilanzsumme belauft
sich auf 284 Milliarden Franken.
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