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Anlageausblick 2023: Ein Jahr der Opportunitaten

e Der Hohepunkt bei der Inflation ist erreicht; die Teuerungsraten werden aber auch 2023 iiber
den Notenbankzielen liegen.

e In puncto Wirtschaftswachstum stehen die Zeichen auf Stagnation. Allerdings sind die
Rezessionsrisiken erhoht.

e Im Anleihebereich gibt es nach dem Zinsanstieg Opportunitaten. Bei den Aktien ist im ersten
Halbjahr mit weiteren Kursriicksetzern zu rechnen.

St.Gallen, 4. Januar 2023. Das Borsenjahr 2023 durfte ein Jahr der Chancen werden. Die langfristigen
Renditeerwartungen haben sich verbessert. Allerdings gehen die Anlagestrategen von Raiffeisen Schweiz von
anhaltend hohen Schwankungen aus, weshalb dem Timing eine besondere Bedeutung zukommt. Nachdem bereits
das Jahr 2022 aufgrund der hohen Inflation, der stark steigenden Zinsen und des Kriegs in der Ukraine ganz im
Zeichen des Baren stand, dirfte dieser vorerst noch weiter regieren.

Stagflation als Hauptszenario

«Auch wenn die Inflation ihren HOhepunkt erreicht hat, rechnen wir nicht mit einem raschen Rickgang in Richtung
der Notenbankziele von 2,0 Prozent. Damit bleibt der geldpolitische Gegenwind bis auf Weiteres bestehen», sagt
Matthias Geissbihler, Chief Investment Officer (CIO) von Raiffeisen Schweiz. Zweitrundeneffekte sowie deutliche
Lohnerhéhungen machen die Teuerung hartnackig. Fir Europa rechnen die Okonomen mit einer Jahresinflation
von 5,5 Prozent, in den USA durfte diese bei rund 4,0 Prozent liegen. Vor diesem Hintergrund werden die
Notenbanken an ihrer restriktiven Geldpolitik festhalten. Die deutlich gestiegenen Zinsen und die hohe Inflation
hinterlassen ihre Spuren: Das Konsumentenvertrauen ist angeschlagen und die Investitionstatigkeit der
Unternehmen nimmt ab. Auch die konjunkturellen Vorlaufindikatoren deuten auf eine erhebliche
Wachstumsverlangsamung hin. Europa durfte sich aktuell in einer technischen Rezession befinden. Fir die Schweiz
und die USA rechnet Raiffeisen im laufenden Jahr mit einem geringfligigen Wachstum. Die Zeichen stehen somit
auf Stagflation.

Opportunitdten bei Anleihen

Bei den Obligationen sehen die Anlagestrategen aufgrund des Zinsanstiegs der vergangenen Monate
Anlagechancen. Die Anlageklasse, die aufgrund der Negativzinsen in den vergangenen Jahren immer unattraktiver
wurde, bietet mittlerweile wieder ansehnliche Renditen. Da ein Ende der Zinserhdhungszyklen absehbar ist, dirfte
die Korrektur bei den Anleihen weitgehend abgeschlossen sein. Vor allem im Falle einer Rezession bieten sichere
Staatsanleihen einen guten Schutz. Die Korrelation zu den Aktien durfte sinken und damit treten die
Diversifikationseigenschaften von Anleihen wieder in den Fokus. «Innerhalb des Segments empfehlen wir Staats-
und Unternehmensanleihen von hoher Qualitdt. Bei Hochzinsanleihen sind wir zurlickhaltend, denn flr
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hochverschuldete Unternehmen ist die Kombination aus héheren Zinsen und einer schwachen Wirtschaftsdynamik
toxisch», erklart Geissbuhler.

Volatile Aktienmarkte

Fur die Aktienmarkte rechnet Raiffeisen mit anhaltend hohen Schwankungen. Die Bewertungskorrektur aufgrund
der deutlich gestiegenen Zinsen ist zwar mittlerweile weitgehend abgeschlossen. Aufgrund der konjunkturellen
sowie geopolitischen Unsicherheiten und den trotzdem noch sehr optimistischen Gewinnerwartungen ist im ersten
Halbjahr mit weiteren temporaren Rucksetzern an den Aktienmarkten zu rechnen. «Die Gewinnschatzungen sind
noch immer zu hoch und mussen weiter nach unten revidiert werden. Erst wenn diese Anpassungsprozesse
stattgefunden haben, durften sich bei Aktien interessante Kaufgelegenheiten eréffnen. Bis dahin praferieren wir
Titel aus defensiven Sektoren wie Nahrungsmittel, Gesundheit und Konsumguter fir den taglichen Verbrauch. Fur
Zykliker ist die Zeit noch nicht reif», flihrt der Raiffeisen-Anlagechef aus.

Immobilienfonds und Gold als attraktive Beimischung, Kryptos weiterhin kein Thema

Bei den Schweizer Immobilienfonds sind die hohen Agios im vergangenen Jahr deutlich geschmolzen. Da Raiffeisen
hierzulande von einem anhaltend robusten Immobilienmarkt ausgeht, bleibt diese Anlageklasse attraktiv. «Als
Beimischung und zur Diversifikation empfehlen wir zudem Gold. Das gelbe Edelmetall konnte bereits 2022 relativ
betrachtet Uberzeugen und bleibt als Inflations- und Krisenschutz gefragt», erlautert Geissbuhler. Zudem wird der
Gegenwind, bestehend aus einem starken US-Dollar sowie steigenden Realzinsen, im Jahresverlauf abnehmen.
Dass die Notenbanken aktuell mit Rekordkdufen aufwarten, zeigt, dass die Nachfrage nach Gold hoch bleibt.
Hinsichtlich Wahrungen rechnet Raiffeisen aufgrund der Zins- und Inflationsdifferenzen mit einem anhaltend
starken Schweizer Franken. Von Investitionen in Kryptowahrungen raten die Anlageexperten hingegen weiterhin
ab. Der massive Kurseinbruch bei Bitcoin & Co. zeigt, dass es sich um eine liquiditatsgetriebene Blase gehandelt
hat, die nun geplatzt ist. «Insgesamt steht uns ein weiteres anspruchsvolles Anlagejahr bevor. Gefragt sind gute
Nerven, Geduld und eine Portion Mut. Wer die Opportunitaten entschlossen nutzt, dirfte 2023 belohnt werdeny,
fasst GeissbUhler den Ausblick zusammen.

Auskiinfte: Medienstelle Raiffeisen Schweiz
071 225 84 84, medien@raiffeisen.ch
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Raiffeisen: drittgrosste Bankengruppe in der Schweiz

Die Raiffeisen Gruppe ist die flihrende Schweizer Retailbank. Die dritte Kraft im Schweizer Bankenmarkt zahlt
Uber 2 Millionen Genossenschafterinnen und Genossenschafter sowie 3,62 Millionen Kundinnen und Kunden.
Die Raiffeisen Gruppe ist an 806 Standorten in der ganzen Schweiz prasent. Die 220 rechtlich autonomen und
genossenschaftlich organisierten Raiffeisenbanken sind in der Raiffeisen Schweiz Genossenschaft
zusammengeschlossen. Diese hat die strategische Flihrungsfunktion 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 30. Juni 2022
Kundenvermégen in der Héhe von 239 Milliarden Franken und Kundenausleihungen von rund 211 Milliarden
Franken. Der Marktanteil im Hypothekargeschaft betragt 17,6 Prozent. Die Bilanzsumme belduft sich auf 301
Milliarden Franken.
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