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Anlageausblick 2025: Moderatere Renditen

¢ Globales Wirtschaftswachstum unter langfristigem Potenzial, aber im positiven Bereich
e US-Fed hat wenig Spielraum fiir Zinssenkungen, EZB muss stimulieren, SNB zieht nach
¢ Anlagenotstand in der Schweiz ist aufgrund negativer Realzinsen zuriick

¢ Raiffeisen-Anlageexperten empfehlen: Sachwerte wie dividendenstarke Aktien, Immobilien-
anlagen und Gold gehéren ins Portfolio

St.Gallen, 9. Januar 2025. Das Gute vorweg: Die globale Wirtschaft wird auch 2025 zulegen. Gemass den
Anlageexperten von Raiffeisen Schweiz wird das Wachstum allerdings unter seinem langfristig erwarteten Potenzial
liegen. Insbesondere in Europa und China lasst die Erholung weiter auf sich warten, wahrend sich die Dynamik in
den USA im Jahresverlauf abschwachen dirfte. Hinzu kommen die politischen Unsicherheiten nach der Rickkehr
von Donald Trump ins Weisse Haus. Die Einfuhrung neuer Importzolle und sich ausweitende Handelskonflikte
durften fur Volatilitat an den Finanzmarkten sorgen. In der Schweiz wird sich nach den stark gefallenen Zinsen der
Anlagenotstand verscharfen. «Wir erwarten fir 2025 ein moderates Wachstum, welches aber in praktisch allen
Regionen unter Potenzial liegt», sagt Matthias Geissblhler, Chief Investment Officer (CIO) von Raiffeisen Schweiz.
In der Eurozone durfte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) um 0,7 Prozent und in der Schweiz um 1,3 Prozent zulegen.
Fiir die US-Wirtschaft rechnen die Okonomen von Raiffeisen mit einem Wachstum von 2,0 Prozent.

Weiter sinkende Leitzinsen

Um der schwachelnden Konjunktur unter die Arme zu greifen, wird insbesondere die Europdische Zentralbank
(EZB) ihre Leitzinsen weiter senken. Raiffeisen Schweiz rechnet mit einer Halbierung des derzeitigen Zinsniveaus
von 3,0 auf 1,5 Prozent. Im Zuge dessen durfte die Schweizerische Nationalbank (SNB) im Jahresverlauf ihren
Leitzins auf null Prozent reduzieren. Weniger Spielraum fir eine Lockerung der Geldpolitik hat die US-Notenbank
Fed. «Die Inflation in den USA ist hartnackig hoch und konnte unter Donald Trump gar nochmals einen Schub
erhalten. Denn sein wirtschaftspolitisches Programm und die beabsichtigten Einfuhrzoélle wirken inflationar», fihrt
Geissblhler aus. Diese Ausgangslage wird auch den US-Dollar beeinflussen, der von den zunehmenden
Zinsdifferenzen tendenziell profitiert. Nach der starken Aufwertung im vergangenen Jahr ist ein Grossteil davon
bereits eingepreist. In der Folge rechnen die Experten von Raiffeisen Schweiz 2025 mit einer Seitwartsbewegung
des Greenbacks zum Schweizer Franken. Der Euro hingegen durfte weiter zur Schwache neigen und sich in
Richtung 0,92 zum Franken abwerten.

Anlagenotstand ist zuriick

Das geldpolitische Vorpreschen der SNB hat zu einem deutlichen Rickgang der Kapitalmarktzinsen in der Schweiz
gefuhrt. Die Renditen von Schweizer Staatsanleihen liegen bei Laufzeiten bis sieben Jahre mittlerweile unter 0,1
Prozent und auch die Sparzinsen sind stark gefallen. «Das Nullzinsumfeld ist wieder Realitdt und damit kehrt der
Anlagenotstand zurtick. Wer Geld auf dem Sparkonto hortet oder in sichere Schweizer Staatsanleihen investiert,

_ -



erleidet nach Abzug der Inflation einen Kaufkraftverlust», erklart Geissbihler. «\Wer sein Vermégen langfristig
steigern will, muss deshalb in Sachwerte wie Aktien, Immobilien oder Edelmetalle investieren.»

Sachwerte im Fokus

Auf der Aktienseite empfehlen die Analysten von Raiffeisen dividendenstarke Aktien von Unternehmen mit soliden
Geschaftsmodellen. Interessante Opportunitaten werden insbesondere im Schweizer Aktienmarkt verortet, der in
den vergangenen zwei Jahren gegenlber dem Weltaktienindex performancemadssig hinterherhinkte. «Die
Risikopramien sind hierzulande hoch. Hinzu kommt eine attraktive Dividendenrendite von durchschnittlich Gber drei
Prozent. Wir empfehlen eine Ubergewichtung bei Schweizer Aktien», sagt Geissbihler. Zurlickhaltung ist gemass
Matthias Geissbuhler bei den eher zyklischeren europdischen Aktienmarkten sowie den Schwellenlandern
angezeigt. Dies aufgrund der Konjunkturaussichten sowie der zu erwartenden US-Handelspolitik unter Donald
Trump. Bei den US-Aktien kénnte das starke Momentum noch etwas anhalten. Allerdings dirften 2025 sowohl die
Inflationsentwicklung wie auch die Geldpolitik zu einer Belastungsprobe werden, denn die Hoffnung auf deutliche
Zinssenkungen hat 2024 wesentlich zur starken Performance der US-Aktien beigetragen. Im laufenden Jahr wird
sich dieser Treiber spurbar abschwachen.

Von weiter sinkenden (Leit-)Zinsen profitieren auch Immobilien und Gold, die bereits 2024 zu den Gewinnern
zahlten. «Zwar hat die starke Performance der Schweizer Immobilienfonds im vergangenen Jahr zu héheren Agios
geflhrt. Aber tiefere Hypothekarzinsen sowie eine anhaltend hohe Nachfrage nach Wohnraum, werden zu weiter
steigenden Immobilienpreisen in der Schweiz flhren», analysiert der Raiffeisen-Anlagechef. Gold profitiert derweil
von sinkenden Opportunitatskosten und kontinuierlichen Kaufen von Notenbanken aus den Schwellenlandern.
Beide Anlageklassen gehdren weiterhin in ein diversifiziertes Portfolio.

«Nach dem starken Borsenjahr 2024 rechnen wir im laufenden Jahr mit einer héheren Volatilitat und insgesamt
moderateren Renditen. Anlegen bleibt aber aufgrund der negativen Realzinsen auch im laufenden Jahr
alternativlos», fasst Geissbuhler den Anlageausblick zusammen.
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Raiffeisen: zweitgrosste Bankengruppe in der Schweiz

Raiffeisen ist die zweitgrdsste Bankengruppe im Schweizer Bankenmarkt und die Schweizer Retailbank mit der
grossten Kundennahe. Sie zahlt uber zwei Millionen Genossenschafterinnen und Genossenschafter sowie 3,71
Millionen Kundinnen und Kunden. Die Raiffeisen Gruppe ist an 779 Standorten in der ganzen Schweiz prasent.
Die 218 rechtlich eigensténdigen und genossenschaftlich organisierten Raiffeisenbanken sind Mitglieder in der
Raiffeisen Schweiz Genossenschaft. Die Raiffeisen Schweiz Genossenschaft hat die strategische Fiihrungs- und
Aufsichtsfunktion der gesamten Raiffeisen Gruppe inne. Mit Gruppengesellschaften, Kooperationen und
Beteiligungen bietet die Raiffeisen Gruppe Privatpersonen und Unternehmen ein umfassendes Produkt- und
Dienstleistungsangebot an. Die Raiffeisen Gruppe verwaltete per 30. Juni 2024 Kundenvermdgen in der Hohe
von 258 Milliarden Franken und Kundenausleihungen von rund 227 Milliarden Franken. Der Marktanteil im
Hypothekargeschaft betragt 17,9 Prozent. Die Bilanzsumme belduft sich auf 302 Milliarden Franken.

Medienmitteilung abbestellen:

Bitte schreiben Sie an medien@raiffeisen.ch, wenn Sie unsere Mitteilungen nicht mehr erhalten mochten.

Hinweise betreffend zukunftsgerichtete Aussagen

Die vorliegende Publikation enthalt zukunftsgerichtete Aussagen. Diese widerspiegeln Einschatzungen, Annahmen und Erwartungen der Raiffeisen Schweiz
Genossenschaft zum Zeitpunkt der Erstellung. Aufgrund von Risiken, Unsicherheiten und anderen Faktoren konnen die kiinftigen Ergebnisse von den
zukunftsgerichteten Aussagen abweichen. Entsprechend stellen diese Aussagen keine Garantie fur kinftige Leistungen und Entwicklungen dar. Zu den Risiken und
Unsicherheiten zdhlen unter anderem die im jeweiligen Geschaftsbericht der Raiffeisen Gruppe (verflgbar unter report.raiffeisen.ch) beschriebenen Risiken und
Unsicherheiten. Die Raiffeisen Schweiz Genossenschaft ist nicht verpflichtet, die zukunftsgerichteten Aussagen in dieser Publikation zu aktualisieren. Aufgrund von
Rundungen konnen sich geringfligige Abweichungen von den effektiven Werten ergeben.
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