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Einleitung

Gegenwind fUr die Aktienmarkte

Das abgelaufene erste Vierteljahr war fir Anleger
kein Honiglecken. Sowohl Aktien als auch Anleihen
mussten spurbar Federn lassen. Wer internation-
al investiert, profitierte wenigstens von einem et-
was festeren US-Dollar. Dass die Assetklasse der
Rohstoffe im ersten Quartal der positive Ausre-
isser war, ist fur viele ein schwacher Trost. Einer-
seits sind Rohstoffe in vielen Portfolien nach wie
vor eine Randerscheinung, andererseits wiegen
héhere Energiepreise im Alltag fur die meisten
wesentlich schwerer als Veranlagungsgewinne.

Nicht zuletzt haben die Rohstoffpreise auch einen
starken Einfluss auf die Inflationsrate. Diese lag
in der Eurozone zuletzt bei 7,5 Prozent und damit
weit Uber dem Zielbereich der Notenbank. In den
USA und in anderen Landern gilt das analog. Da-
her Uberschlagen sich Notenbanker regelrecht mit
Ankiindigungen einer restriktiveren Geldpolitik.
Die Aktienméarkte verkraften diese Ankundigun-

Raiffeisen Capital Management

gen bis dato recht gut. Das wird auch einer der
Grunde sein, weshalb die W&hrungshiter so
forsch auftreten. Dass dabei die Staatsanleihen
unter die Rader kommen, liegt in der Natur der
Sache. Schon jetzt ist der Kursverfall am Anlei-
hemarkt nach einigen Kriterien in der Geschichte
beispiellos.

Es ist allerdings eine Frage der Zeit, bis auch
die Aktienmarkte einknicken. Sei es Uber den
Kanal der eingeschrankten Liquiditat oder tber
eine Eintribung des Wachstumsausblicks. Ein
Anziehen der Geldpolitik ist im Marktzyklus in al-
ler Regel ein Vorlaufer fir Rucksetzer am Aktien-
markt. Aktuell sind die Zinsen noch sehr niedrig,
was durchaus dazu fuhren kénnte, dass sich die
Aktienmérkte bis auf Weiteres noch halten kon-
nen. Die Zeit arbeitet in dieser Phase des Zyklus
aber gegen die Markte. Daher wird die Aktien-
quote in den gemischten Fonds reduziert.

Inr markteunteruns Team

Schon jetzt ist der
Kursverfall am
Anleihemarkt nach
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Marktumfeld Anleihenmarkte

Anleihemarkte:
starke Renditeanstiege
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Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 31/12/21 — 31/03/22; Stand: 31/03/22
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Die Verschnaufpause an den Anleihemérkten Ende
Februar wahrte nur kurz: Im Mérz setzte sich der schon
seit Jahresbeginn zu beobachtende Renditeanstieg mit
voller Wucht fort. Angefacht durch stark steigende In-
flationsraten und deutlichere Wortmeldungen seitens
der wichtigsten Zentralbanken (insbesondere der US-
Notenbank) zu zukilnftigen Zinsanhebungen.
Zehnjahrige US- Staatsanleihen erreichten Ende Méarz
bereits ein Renditeniveau von rund 2,5 % — knapp 1
Prozentpunkt héher als noch zu Jahresbeginn! Und
selbst in Europa, wo sich die EZB mit Zinsanhebungen
noch zurickhalt, erreichten zehnjahrige deutsche Staats-
anleihen bereits ein Renditeniveau von rund 0,6 %.

Fir bestehende Anleihen bedeutet das entsprechende
Kursriickgdnge am Sekundéarmarkt.
Dementsprechend bauten (fast) alle Anleihesegmente
ihren Jahresverlust im Mérz weiter aus. Die gréBten
Verlierer seit Jahresbeginn sind im Bereich Emerging
Markets (EM) zu finden, hier wirkt sich der Ukraine-Krieg
zusatzlich negativ auf die Investorenstimmung aus.
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Marktumfeld Aktienmarkte

Aktienmarkte: (zu?) rasche
Erholung im Marz

Lateinamerika 30,1 %
14,1

-1,5 %/ Dow Jones Industrial
3,9
-3,1 % | MSCI World
B Seit Jahresbeginn 3,7
Zum Vormonat -4,9 % | EM Giobal

Nikkei

1,3

MSCI Europa
08

Asien

Euro STOXX 50
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China

ATX
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-100,0 % Russland

-100,0

Ertrage in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P, Raiffeisen KAG, 31/12/21 — 31/03/22; Stand: 31/03/22
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Ein Blick auf die (fur die meisten Aktienméarkte wenig
veranderte) Monatsperformance fur Méarz tauscht tber
die tatsachliche hohe Volatilitdt wahrend des Monats
hinweg: Tatsachlich beschleunigte sich Anfang Méarz der
Kursruckgang, den der Ausbruch des Ukraine-Krieges
Ende Februar ausgel6st hatte, noch einmal drastisch.
Noch in der ersten Marzhalfte setzte dann aber eine steile
Gegenbewegung ein, die die meisten Aktienindizes ihre
Verluste von Anfang Méarz fast vollstandig aufholen lieB3.
In den USA (und Lateinamerika) reichte es sogar fir ein
signifikantes Monatsplus, was auch den MSCI World

in Summe fester schlieBen lieB. Die US-Aktienmarkte
notierten damit Ende Marz sogar schon wieder héher
als vor Kriegsausbruch!

In Russland wurde der (zwischenzeitig geschlossene)
Handel im Monatsverlauf zwar fir lokale Marktteilnehmer
mit gewissen Einschrankungen wieder aufgenommen

— fur auslandische Investoren ist aber insbesondere ein
Verkauf weiterhin nicht méglich. Eine Bewertung fur
ausléandische Investoren ist deshalb nicht korrekt moglich,
deshalb der hypothetische Eintrag in den Datenbanken
mit Null und das entsprechende technische Kursminus.
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Marktumfeld Rohstoffe und VWahrungen

Energiemarkte bleiben
angespannt

20,8 %

M Seit Jahresbeginn
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Energie
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Ertrage in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 31/12/21 — 31/03/22; Stand: 31/03/22
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51,8 %

Noch mehr als die Aktienmarkte wirbelt der Krieg die Roh-
stoffmérkte durcheinander: Insbesondere bei Energie waren
die Preisausschlage im Marz atemberaubend, mit Preisen
zwischen 100 und 130 US-Dollar bei Rohél und noch gréBeren
Schwankungen bei (europédischem) Erdgas. Angst und Unsi-
cherheit betreffend der weiteren Verfugbarkeit von russischem
Erdgas und Ol dominierten hier das Marktgeschehen — ohne
Aussicht auf rasche Verbesserung.

In Summe beendete das Energie-Segment den Mérz mit ei-
nem Preisanstieg von rund 18 %. Dicht gefolgt vom starken
Preisanstieg bei Industriemetallen, wo ebenfalls Versor-
gungsengpasse im Zusammenhang mit Russland beflrchtet
werden. Das Schlusslicht im Rohstoffbereich waren Edelmetal-
le mit einem Preisanstieg von rund 4 % bei Gold (Gegenwind
durch steigende US-Zinsen bzw. Anleiherenditen).
Vergleichsweise niedrig war dagegen die Volatilitat der
wichtigsten Wahrungen im Marz. Wahrungsseitig auffallig war
der stark aufwertende Real in Brasilien (wichtiger Rohstoffex-
porteur) und die Kurserholung beim russischen Rubel: Letzterer
ist zwar immer noch schwécher als zu Jahresbeginn, konnte
aber im Mérz einen GroBteil der Februar-Abwertung wieder
aufholen. Russische Kapitalverkehrskontrollen, die es verun-
moglichen Kapital aus Russland abzuziehen (und dazu Rubel
zu verkaufen) dirften daran einen wesentlichen Anteil haben.
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Ausblick — Globale Konjunktur

Globales Konjunkturbild - BIP Entwicklung 2020 - 2022
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Quelle: Bloomberg Finance L.P., Stand: 31/03/2022
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Ausblick — Globale Wirtschaft

Schwéacheres Wachstum,
insbesondere in Europa

7,9 %

1/2008 2/2022

e== |nflationsentwicklung USA (% p.a.)
Inflationsentwicklung Eurozone (% p.a.)
Inflationsentwicklung Osterreich (% p.a.)

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG
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Der tragische Krieg in der Ukraine dirfte nach Schat-
zungen der OECD das globale Wachstum um rund

1 % reduzieren. Mit einem geringeren Negativeffekt in
den USA und einem gréBeren insbesondere in der EU,
die von Lieferkettenunterbrechungen und héheren
Energiepreisen am starksten betroffen ist. In einigen
Segmenten der européischen Industrie kénnte das in den
nachsten Monaten sogar zu einem Produktionsriickgang
fuhren.

Der gleichzeitige Post-Corona-Boom im Dienstleistungs-
sektor sollte aber einiges davon kompensieren, so dass
allgemein fir die Gesamtwirtschaft selbst in der EU kein
negatives Wachstumsquartal erwartet wird. Das setzt
allerdings voraus, dass es zu keinem Ausfall der russi-
schen Gaslieferungen nach Europa kommt. Dies wiirde
rasch zu groBeren Produktionsstilllegungen in der eu-
ropaischen Industrie fihren und die Wahrscheinlichkeit
einer Rezession stark erhéhen. In den USA (Netto-Ex-
porteur von Energie) rechnet die US-Notenbank dagegen
far heuer immer noch mit einem tberdurchschnittlichen
Wirtschaftswachstum von knapp 3 % p.a.
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Ausblick — Inflation und Notenbanken

Neuer Inflationsrekord: Der nochmalige starke Energiepreisanstieg im Zuge

US-Notenbank startet durch des Ukraine-Kriegs machte neue Inflationshochs
unvermeidbar: In den USA kletterte die Inflation (VPI)
auf 7,9 % p.a. Zusammen mit der Uberdurchschnittlich

2,57 starken US-Konjunktur lieB das die US-Notenbank
(Fed) im Mérz erwartungsgemanB mit der ersten
Leitzinsanhebung starten. Mit der Aussicht auf weitere
rasche Zinsanhebungen — laut Fed auf ein vorlaufiges
Hoch von rund 2,5 % bis Mitte 2023. Der Zinsmarkt
rechnet fur diesen Zeitraum sogar bereits mit einem
Anstieg auf rund 3 %.
In Europa liegt die Inflation mit 7,5 % p.a. nicht weit
dahinter. Noch mehr als in den USA ist aber in Europa
der GroBteil dieses Anstiegs ein Resultat des Ener-
giepreisanstiegs. Ohne diesen Effekt liegt die Inflation
~nur“ bei 3 %. Die Europaische Zentralbank (EZB) er-
wartet, dass hier einige Sondereffekte auf Jahressicht

12/2019 3/2022 wegfallen, was die Inflation dann 2023 wieder ndher an
= US Anleiherendite 104 2 % heranbréchte. Selbst das lasst aber Raum fir eine
US Anleiherendite 2J langsame ,Normalisierung“ des Euro-Zinsniveaus ab

Herbst — sobald die EZB sicher ist, dass die Konjunktur
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG den Ukraine-Schock verkraftet.
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Ausblick — Anleihenmarkte

Anleihen: Risikopramien Die starke Ausweitung der Renditeaufschlage
weiterhin attraktiv (Spreads) mit Ausbruch des Ukraine-Kriegs bei
zriskanteren” Anleihe-Segmenten (Unternehmens-
anleihen, Emerging-Market-Anleihen) hat sich
zuletzt bereits etwas reduziert.

Trotzdem erscheinen uns diese Anleihesegmente
nach wie vor deutlich attraktiver als ,sichere” Staats-
anleihen. Nicht nur wegen des auch im absoluten
Vergleich durchaus attraktiven Renditeaufschlags,
sondern auch dank der Aussicht auf neuerliche
Einengung der Spreads (wenn eine Rezession in

1,29 Europa wie erwartet vermieden wird). Wir behalten
M deshalb unsere Ubergewichtung von Spread-
Produkten (insbesondere Euro-Unternehmens-

anleihen und Emerging-Market-Hartwahrungs-
anleihen) gegenulber Staatsanleihen bei.

4/2019 4/2022

=== Renditeaufschlag Unternehmensanleihen (EUR, IG)

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG
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Ausblick — Aktienmarkte global

Aktienmarkte:
zu rasche Erholung

Aktienmarktentwicklung
in Lokalwahrung

97,5

12/2021 4/2022

e== US-Aktien (S&P 500, net total return)
Europ. Aktien (Stoxx 600, net total return)
Japanische Aktien (Topix, net total return)

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG
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Noch vor einem Monat hatte der Ukraine-Krieg (samt
aller damit verbundenen Konjunktur-Risiken) die Aktien-
bérsen abrupt einbrechen lassen und die Stimmung der
internationalen Aktieninvestoren auf extrem pessimisti-
sche Niveaus (vergleichbar mit dem Tief der Corona-Kri-
se) abstlrzen lassen. Ein Aktienverkauf zum Zeitpunkt
solcher Extreme macht sich selten bezahlt. Inzwischen
haben sich die Boérsen steil erholt (US-Indizes notierten
Anfang April bereits héher als vor Kriegsausbruch) und
auch von pessimistischer Stimmung ist in den meisten
Umfragen nicht mehr viel zu sehen.

Wir gehen unveréndert davon aus, dass der globale
Konjunkturaufschwung auf der bisherigen Eskalati-
onsstufe schwécher, aber nach wie vor intakt ist und

die Gasversorgung Europas gewaébhrleistet bleibt. Die
Risiken fiir diese Annahmen bleiben aber hoch, und
erscheinen uns auf dem aktuellen Niveau der Aktienin-
dizes nicht mehr adaquat gepreist. Dazu kommt, dass
die US-Notenbank gerade einen der scharfsten Zins-
hebungszyklen seit Jahrzehnten gestartet hat, was den
Aktienmarkt in Turbulenzen stirzen kénnte. Wir nehmen
unsere bisher neutrale Aktienmarktgewichtung deshalb
um eine Stufe auf untergewichtet zurlck.
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Ausblick — Aktienmarkte regional
Kurzfristige Ubergewichtung
Europa und Zykliker

Energie

Versorger

Grundstoffe

Veranderung
Gewinnerwartungen 2022
(DJ EuroStoxx)

Immobilien
DJ Euro Stoxx

Gesundheit in den letzen 3 Monaten

. M im letzten Monat
Industrie

IT

Def. Konsum
Telekom
Finanz

Zykl. Konsum

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG
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Innerhalb der Aktienméarkte bleiben wir auch diesen Monat
in Europa ubergewichtet (mit Fokus auf Frankreich und
Schweden und geringerem Gewicht fir Deutschland).

Die jungste Untergewichtung der USA drehen wir auf ein
Ubergewichten fiir den breiten US-Markt (S&P 500)
mit einem geringeren Gewicht auf die NASDAQ (Unter-
gewichtung nach bisheriger Ubergewichtung). Positiv
gestimmt sind wir weiterhin flr Japan (und Hongkong),
wahrend wir den Rest des Pazifik-Raums (konkret
Singapur und Australien) kurzfristig noch untergewichtet
belassen.

Landerseitig sehr heterogen ist das Bild innerhalb der
Emerging Markets: Wir sind dort kurzfristig beispielswei-
se mit Taiwan Uber- und Indien untergewichtet —in Summe
reicht es aber nur fir eine Untergewichtung von Emer-
ging Markets insgesamt.

Bei den reinen Sektorpositionen haben wir derzeit ledig-
lich ein Ubergewicht im Bereich zyklischer Konsum.
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Strategische Asset Allocation

Unter der Strategischen Asset Allocation verstehen wir

die langfristige Beurteilung der verschiedenen Anlageklassen.

Aktien

wenig attraktiv attraktiv

Unser Aktienmodell hat im Novem-
ber letzten Jahres ein Kaufsig-

nal fir EUR-Aktien geliefert. Im
Gegenzug haben wir unsere Posi-
tion in US-Value-Aktien abgebaut.
Die schwachen Kurse Ende
Februar haben wir genutzt um

bei japanischen und EUR-Aktien
aufzustocken.

In Summe haben wir dadurch die
Aktienquote auf rund 27 % ange-
hoben.

Staatsanleihen

wenig attraktiv attraktiv

Die Renditen der europaischen
Staats-anleihemarkte befinden
sich trotz der jlingsten Anstiege
auf relativ tiefen Niveaus. Auf Sicht
der nachsten 5 Jahre erwarten wir
hier niedrige (bzw. zum Teil nega-
tive) Ertrage.

Wir halten aber Positionen in Non-
EUR Staatsanleihen und haben
den Renditeanstieg im Q4 2021
und im Q1 2022 fur Aufstockungen
genutzt.

Unternehmens- &
EM-Anleihen

wenig attraktiv attraktiv

Die Risikoaufschlage bei riskan-
teren Anleihen haben Ende
Februar faire Niveaus erreicht.
DemgemaB haben wir Unter-
nehmensanleihen und Emerging
Markets Hartwéhrungs-Exposure
aufgestockt. AuBerdem sind wir
auch eine erste Position in High
Yield Anleihen eingegangen.

Da sich die Emerging Markets
Wahrungen sehr gut entwickel-
ten, haben wir hier Gewinne
mitgenommen.

Alle Aussagen beziehen sich auf die SAA der Fonds: Raiffeisen 337 - S.A.M und Raiffeisen GlobalAllocation-StrategiesPlus

Quelle: Raiffeisen KAG, Stand vom 5.4.2022.
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Reale Assets

wenig attraktiv attraktiv

Wir haben die starke Perfor-
mance bei inflationssensitiven
Assets (durations-gehedgte
Inflations-schutzanleihen, zykli-
sche Rohstoffe, inflationssensi-
tive Aktien und Wahrungen) im
Laufe des Q1 2022 genutzt, um
die Position weiter zu verringern.
Dadurch wurde die Position in
diesem Thema auf eine unter-
durchschnittliche reduziert.

markteunteruns | April 2022
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Taktische Asset-Allocation Marz

Die Taktische Asset Allocation steuert ausgewahlte
marktorientierte Portfolios der Raiffeisen KAG auf kurze
bis mittlere Sicht. Die Positionierungen des Fondsmana-
gements kénnen sich von anderen Kapitalmarktanalysen
(z. B. Raiffeisen RESEARCH GmbH) unterscheiden.

Neutrale Gewichtung

Aktiengewichtung

-1 ggil. Vormonat Maximales

Ubergewicht

Maximales
Untergewicht

Die vorliegende Prognose/Einschatzung ist kein verlasslicher Indikator fur die
kunftige Wertentwicklung.

Raiffeisen Capital Management

m Wirtschaft: Frihindikatoren noch robust, Ener-
giepreise dampfen aber Konjunkturausblick;
US-Geldpolitik wird restriktiver

® Unternehmen: Berichtssaison fir Q1/2022
kénnte Margendruck zeigen

m Anlegerstimmung: Marktpessimismus von
Ende Februar inzwischen weitgehend ver-
schwunden; Volatilitat wieder stark gesunken

® Markttechnik: Angeschlagen, noch keine
Bestatigung fur neuen Aufwértstrend

B Themen: Ukraine-Krieg, anhaltend erhéhte
Risikopramie bei Olpreis durch Geopolitik
-> hohe Inflation; US-Notenbank drlckt aufs
Tempo, Liquiditat wird entzogen

m Positionierung: Untergewichtung von Aktien
zugunsten von Anleihen
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Kennzahlen

Ubersicht Marktentwicklung

Aktienindizes

MSCI World
Dow Jones
Nasdaqg 100
Euro Stoxx 50
DAX

ATX

Nikkei

Hang Seng
MSCI EM
Devisenkurse
EUR/USD
EUR/JPY
EUR/GBP
EUR/CHF
EUR/RUB
EUR/CNY
Rohstoffe
Gold

Silber

Kupfer

Rohdl (Brent)

31.03.2022

3.053
34.678
14.838

3.903
14.415

3.311
27.821
21.997

1.142

1,11
134,67
0,84
1,02
90,26
7,04

1.937
25
10.368
107

Diff. YTD
in Lokalwahrung %
-4,60
-4,10
-8,90
-9,00
-9,30
-14,20
-2,50
-5,70
-6,10

in USD %
5,90
6,40
6,40
37,60

D

in

in

iff. YTD
Euro %
-3,10
-1,50
-6,40
-9,00
-9,30
-14,20
-5,20
-3,50
-4,90

2,70
-2,80
-0,10
1,60
-5,30
2,60
Euro %
8,80
9,30
9,30
41,40

5 Jahre p.a.
in Euro %
11,50
12,50
22,50
4,60
3,20
6,20
7,40
0,50
5,10

-0,80
-2,50
0,10
0,90
-7,90
0,90
in Euro %
10,60
7,70
13,70
16,60

Quelle: Bloomberg Finance L.P., 31/3/2022, YTD = Veranderung im Vergleich zum Vorjahresultimo;
Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Rickschllsse auf die kinftige Entwicklung zu.

Raiffeisen Capital Management

Anleiherenditen

USA

Japan
GroBbritannien
Deutschland
Osterreich
Schweiz

Italien
Frankreich
Spanien
Geldmarktsétze
USA

Euroland
GroBbritannien
Schweiz

Japan
Leitzinsséatze d. ZB
USA - Fed
Eurozone - EZB
UK - BOE
Schweiz - SNB
Japan - BOJ

31.03.2022 Diff. YTD

10Y, in %
2,34
0,22
1,61
0,55
1,00
0,60
2,04
0,98
1,44
3M, in %
0,97
-0,46
1,03
-0,71
0,00
in %
0,50
0,00
0,75
-0,75
-0,10

in BP
83
15
64
73
91
74
87
78
87

76

11

77

0

25

50
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Haftungsausschluss

Diese Unterlage wurde erstellt und gestaltet von der Raiffeisen Kapitalanlage GmbH, Wien,
Osterreich (,Raiffeisen Capital Management* bzw. ,Raiffeisen KAG*). Die darin enthaltenen
Angaben dienen, trotz sorgféltiger Recherchen, lediglich der unverbindlichen Information,
basieren auf dem Wissensstand der mit der Erstellung betrauten Personen zum Zeitpunkt
der Ausarbeitung und kénnen jederzeit von der Raiffeisen KAG ohne weitere Benach-
richtigung gedndert werden. Jegliche Haftung der Raiffeisen KAG im Zusammenhang mit
dieser Unterlage oder der darauf basierenden Verbalprésentation, insbesondere betreffend
Aktualitét, Richtigkeit oder Vollstdndigkeit der zur Verfligung gestellten Informationen bzw.
Informationsquellen oder flr das Eintreten darin erstellter Prognosen, ist ausgeschlossen.
Ebenso stellen allfallige Prognosen bzw. Simulationen einer friiheren Wertentwicklung

in dieser Unterlage keinen verlasslichen Indikator flr kiinftige Wertentwicklungen dar.
Weiters werden Anleger mit einer anderen Heimatwahrung als der Fondswahrung bzw.
Portfoliowahrung darauf hingewiesen, dass die Rendite zusétzlich aufgrund von Wahrungs-
schwankungen steigen oder fallen kann.

Die Inhalte dieser Unterlage stellen weder ein Angebot, eine Kauf- oder Verkaufsempfeh-
lung noch eine Anlageanalyse dar. Sie dienen insbesondere nicht dazu, eine individuelle
Anlageodersonstige Beratung zu ersetzen. Sollten Sie Interesse an einem konkreten
Produkt haben, stehen wir Ihnen gerne neben Ihrem Bankbetreuer zur Verfligung, lhnen
vor einem allfalligen Erwerb den Prospekt bzw. die Informationen fiir Anleger geménB § 21
AIFMG zur Information zu Ubermitteln. Jede konkrete Veranlagung sollte erst nach einem
Beratungsgesprach und der Besprechung bzw. Durchsicht des Prospektes bzw. der Infor-
mationen fir Anleger gemaB § 21 AIFMG erfolgen. Es wird ausdriicklich darauf hingewie-
sen, dass Wertpapiergeschéafte zum Teil hohe Risiken in sich bergen und die steuerliche
Behandlung von den persénlichen Verhaltnissen abhéngt und kiinftigen Anderungen
unterworfen sein kann.

Die Performance von Investmentfonds wird von der Raiffeisen KAG bzw. von Immobilien-
Investmentfonds von der Raiffeisen Immobilien Kapitalanlage GmbH entsprechend der

Die Vervielféltigung von Informationen oder Daten, insbesondere die Verwendung
von Texten, Textteilen oder Bildmaterial aus dieser Unterlage bedarf der vorherigen
Zustimmung der Raiffeisen KAG.
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OeKB-Methode basierend auf Daten der Depotbank berechnet (bei der Aussetzung der
Auszahlung des Rickgabepreises unter Rickgriff auf allféllige, indikative Werte). Bei der
Berechnung der Wertentwicklung werden individuelle Kosten wie insbesondere die Hohe
des Ausgabeaufschlages bzw. eines allfalligen Ricknahmeabschlages sowie Steuern nicht
bertcksichtigt. Diese wirken sich bei Bericksichtigung in Abhangigkeit der konkreten Héhe
entsprechend mindernd auf die Wertentwicklung aus. Die maximale Héhe des Ausgabeauf-
schlages bzw. eines allfélligen Riicknahmeabschlages kann dem Kundeninformationsdo-
kument (Wesentliche Anlegerinformationen) bzw. dem vereinfachten Prospekt (Immaobilien-
Investmentfonds) enthommen werden.

Die Performance von Portfolios wird von der Raiffeisen KAG zeitgewichtet (Time Weighted
Return, TWR) oder kapitalgewichtet (Money Weighted Return, MWR) [siehe die genaue
Angabe im Préasentationsteil] auf Basis der zuletzt bekannten Bérse- und Devisenkurse
bzw. Marktpreise bzw. aus Wertpapierinformationssystemen berechnet. Performanceer-
gebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Riickschllisse auf die zukunftige
Entwicklung eines Investmentfonds oder Portfolios zu. Wertentwicklung in Prozent (ohne
Spesen) unter Beriicksichtigung der Wiederveranlagung der Ausschuttung.

Die verdéffentlichten Prospekte bzw. die Informationen flr Anleger geméaB § 21 AIFMG
sowie die Kundeninformationsdokumente (Wesentliche Anlegerinformationen) der Fonds
der Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H. stehen unter www.rcm.at unter der Rubrik
+Kurse & Dokumente” in deutscher Sprache (bei manchen Fonds die Kundeninformations-
dokumente zusétzlich auch in englischer Sprache) bzw. im Fall des Vertriebs von Anteilen
im Ausland unter www.rcm-international.com unter der Rubrik ,Kurse & Dokumente“ in eng-
lischer (gegebenenfalls in deutscher) Sprache bzw. in ihrer Landessprache zur Verfligung.
Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte steht in deutscher und englischer Sprache un-
ter folgendem Link: https://www.rcm.at/corporategovernance zur Verfugung. Beachten Sie,
dass die Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H. die Vorkehrungen fiir den Vertrieb
der Fondsanteilscheine auBerhalb des Fondsdomizillandes Osterreich autheben kann.
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Raiffeisen Kapitalanlage GmbH
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