Raiffeisen x
Capital Management

oooooooooooooooo

markteunteruns

Marktmeinung /H /22



Einleitung

Die Hoffnung stirbt zuletzt

Nach schweren Verlusten im August und Septem-
ber konnten sich die Aktien zuletzt stabilisieren
und mancherorts etwas erholen. Daflr sind fol-
gende Griinde auszumachen: (1) Die Fundamen-
taldaten prasentieren sich nach wie vor robust.
Beispielsweise sind die Arbeitsmarkte der groB3en
Volkswirtschaften weiterhin felsenfest. Auch die
Unternehmensergebnisse kdénnen immer noch
als solide bezeichnet werden. (2) Viele Marktteil-
nehmer hoffen neuerlich auf eine Kehrtwende
der Notenbanken in Bezug auf ihre aggressiven
Zinsanhebungen. Neuerlich deshalb, weil es diese
Hoffnungen auch im Sommer (siehe Markterholung
Juni bis August) gab. (3) Es gibt in jedem Abwaérts-
trend immer wieder Gegenbewegungen, die aus
einer ,Uberverkauften“ Situation heraus entstehen,
ohne dass sich das Umfeld geé&ndert haben muss.
Wie nachhaltig ist diese Erholung aber nun bzw.
haben wir es bereits mit einem beginnenden neuen
Aufschwung zu tun?

Raiffeisen Capital Management

Mit Blick auf die genannten Einflussfaktoren ergibt
sich folgende Einschatzung. Ad (1) Der Arbeits-
markt ist ein nachlaufender Indikator im Wirt-
schaftszyklus. Eine Abschwachung ist eine Frage
der Zeit. Nicht zuletzt deshalb stehen die Zeichen
far viele Wirtschaftsraume auf Rezession. Ad (2)
Wie die Notenbanken laufend betonen, sind sie
noch weit davon entfernt, den Kampf gegen die
Inflation fir gewonnen zu erklaren. Die Fed hat
zuletzt eine Zinsanhebungspause abgelehnt
und sogar in Aussicht gestellt, dass der Leitzins
noch starker angehoben werden kdnnte als bis-
lang erwartet. Ad (3) Die tiberverkaufte Situation
am Markt ist bereinigt, jetzt kann man sich wieder
dem Haupttrend zuwenden. Und diesen erwarten
wir — wenig Uberraschend nach der vorangegan-
genen Argumentation — weiterhin nach unten. Bis
zum Tiefstand an den Aktienméarkten in diesem
Marktzyklus werden wir uns wohl noch den einen
oder anderen Monat gedulden mussen.

Inr markteunteruns Team

Die Fundamental-
daten prasentieren
sich nach wie vor
robust.
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Marktumfeld — Anleinemarkte

Anleihemarkt: Renditeanstieg verlor
im Oktober an Fahrt
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Ertrage in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P,, Raiffeisen KAG, 31/12/21 - 31/10/22; Stand: 31/10/22
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Das Tempo des Renditeanstiegs bei langen Lauf-
zeiten hat sich in den letzten Wochen etwas ver-
langsamt: Zwar stieg die Inflation in Europa zuletzt
weiter an und die Leitzinsen kletterten weiter nach
oben — viel davon hatte der Anleihemarkt aber bereits
eingepreist. Und der sich weiter verschlechternde Kon-
junkturausblick lasst die Anleiherenditen flr langere
Laufzeiten entsprechend nicht mehr eins zu eins mit
den Leitzinsen ansteigen. Fur neue Renditehochs
von rund 4,2 % (USA) und 2,4 % (Deutschland) reichte
es Mitte Oktober trotzdem. Flr den GroBteil der An-
leiheméarkte war die Monatsperformance entsprechend
negativ. Nur bei einzelnen Anleihesegmenten mit
generell héheren Risikopramien (High Yield, Italien)
erm@glichten sinkende Renditeaufschlage im Oktober
eine positive Monatsperformance.

Starkstes Monatsplus von 5,5 % verbuchten britische
Anleihen — das ist allerdings nur der teilweisen Er-
holung nach dem Panik-Abverkauf im September ge-
schuldet: Seit Jahresbeginn z&hlen britische Anleihen
nach wie vor zu den mit Abstand schwéachsten Anlei-
hesegmenten.
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Marktumfeld — Aktienmarkte

Aktienmarkt: Kurserholung
im Oktober

Lateinamerika |G 30,0 %
8,7
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17,5
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Ertrage in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 31/12/21 — 31/10/22; Stand: 31/10/22
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Nach heftigen Kursriickschlagen im September brachte der
Oktober substanzielle Kurserholungen fur die meisten Ak-
tienmarkte. Wirtschaftsdaten spielten dabei eine untergeord-
nete Rolle, denn Leitzinsen und Inflation stiegen weiter an,
wahrend die meisten vorauslaufenden Konjunkturdaten nach
unten tendierten. Allerdings war diese Entwicklung nach dem
Abverkauf im September bereits eingepreist. Und viele Stim-
mungsindikatoren an den Borsen Ende September bereits
auf auBerst pessimistischen Niveaus, was historisch oft zu
kurzfristigen Erholungsbewegungen (Barenmarktrally)
fihrte. Leicht positiv fielen bis dato die Unternehmensergeb-
nisse fir das dritte Quartal aus; jene Firmen, die den ambi-
tionierten Wachstumsausblick allerdings verfehlten, wurden
mit zweistelligen Kursriickgdngen abgestraft, darunter auch
einige groBe US-Technologiekonzerne.

Die gr6Bte Ausnahme vom positiven Oktober war wieder
China: Dort wurden Hoffnungen auf eine wirtschaftsfreund-
lichere Politik enttauscht. Und die Aussicht auf neuerliche
Lockdowns aufgrund Chinas Null-Covid-Politik driickt die
Stimmung zusétzlich. Der Bérsenriickgang in China zog
entsprechend auch die China-lastigen Indizes ,Asien“ und
»,EM-Global“ gegen den allgemeinen Trend ins Minus — wéh-
rend die Rohstoff-lastige EM-Region Lateinamerika ihre stark
positive Jahresperformance weiter ausbaute.
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Marktumfeld — Rohstoffe und \Wahrungen

Euro versucht Comeback

39,6 %

B Seit Jahresbeginn
Zum Vormonat

-10,9 %

Energie 78,0 %

3,2

-2,2 % || Edelmetalle
-1,0
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-5,0

Ertrége in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P,, Raiffeisen KAG, 31/12/21 - 31/10/22; Stand: 31/10/22
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Der Euro/US-Dollar-Tiefstand von rund 0,96 Cent
Ende September stellt bis dato den Tiefpunkt der seit
Uber einem Jahr andauernden steilen US-Dollar-Auf-
wertung dar: Im Oktober konnte sich der Euro wieder
(marginal) Uber Paritat erholen, bevor er in den letzten
Tagen wieder knapp darunter zurlckfiel. Der Haupt-
treiber des starken US-Dollars (gegenlber den meisten
Wahrungen), namlich stéarker steigende Zinserwartun-
gen fur die USA, scheint inzwischen mit gepreisten US-
Leitzinserwartungen von knapp Uber 5 % weitgehend
ausgereizt zu sein.

Mit generell gr6Berem Risikoappetit im Oktober gaben
,Sichere Hafen“ wie Schweizer Franken und Japa-
nischer Yen auf Monatsbasis gegentber dem Euro
etwas nach, wahrend der Chinesische Yuan unter der
Kapitalmarktschwéache in China litt.

Kaum Bewegung gab es im Oktober bei den wichtigs-
ten Rohstoffpreis-Indizes.
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Ausblick — Globale Konjunktur

Globales Konjunkturbild - BIP Entwicklung 2021 - 2023
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Quelle: Bloomberg Finance L.P., Stand: 31/10/22
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Ausblick — Globale Wirtschaft

Winter-Rezession in der Eurozone, Fur das Winterhalbjahr gehen wir und der Konsensus
Rezessionsangste in den USA fur die Eurozone unverandert von einer Rezession aus:
Der Realeinkommensrickgang durch hohe Energiepreise
(obwohl durch staatliche Zuschisse teilweise abgefedert)
und die Auswirkungen des rapiden Zinsanstieges spre-
chen ebenso daflr wie die Vorlaufindikatoren (z. B. PMI),
die sich weiter in den Rezessionsbereich vorarbeiten. Die
/\ \l Realeinkommen sollten sich aber im Lauf des nachsten
\ /\\ /\ Jahres spurbar verbessern (héhere Léhne vs. niedrigere
/ ‘/ \\ Energiepreise und geringere Inflation), was ab dem Frih-
\ jahr eine Konjunkturerholung wahrscheinlich macht.
N 48,2 Weit besser entwickeln sich die Konjunkturdaten derzeit

noch in den USA, wo die Wirtschaft nach wie vor wachst.
Hartnackig hohe Kerninflation und die rasanten Zinsanhe-

Konjunktur-Vorlaufindikatoren bungen der US-Notenbank zu deren Bekampfung machen

(PMI Composite) im Vergleich aber auch dort eine (leichte) Rezession im ersten Halb-
jahr zunehmend wahrscheinlich.
7/2020 11/2022 In China laboriert die Wirtschaft nach wie vor am Immo-
= USA PMI EUR PMI China PMI bilienmarkt-Einbruch und dem Stop-and-go der Corona-
Lockdowns. Auch dort ist dementsprechend far 2023 nur
Quelle: Bloomberg Finance L.P. Raiffeisen KAG unterdurchschnittliches Wirtschaftswachstum zu erwarten.
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Ausblick — Inflation und Notenbanken

Leitzinsanstiege: Auf der Zielgeraden

\ 8,2%
Neue Euro-Inflationsspitzen
dank Gaspreis
J
LA n
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A ) \/
"
1/2008 11/2022

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

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG
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Mit groBen Schritten ndhern sich die Leitzinsen den bereits
vom Markt gepreisten Erwartungen: Fur die USA preist die
Zinskurve aktuell ein Leitzinshoch von knapp tber 5 %
(fir das erste Quartal 2023) und ein Verharren auf diesem
Niveau fur den GroBteil von 2023. Der tatséchliche Leitzins
liegt inzwischen schon bei 4 %, mit der Erwartung, dass
die ndchsten Zinsanhebungen kleiner ausfallen werden als
der letzte 75-Basispunkte-Schritt. In der Eurozone wird ein
Leitzinshoch von rund 3 % (ebenfalls fiir das erste Quar-
tal 2023) gepreist. Auch hier ist die EZB mit aktuell 1,5 %
Leitzinssatz nur mehr wenige Schritte entfernt.

Einiges spricht dafir, dass dann mit den Zinsanhebun-
gen Schluss ist: Erstens: die Konjunktur schwécht sich
bereits deutlich ab, und bis der volle Effekt der bereits
erfolgten Zinsanhebungen eintritt, dauert es durchaus ein
Jahr. Zweitens: in Europa erreicht die Inflation zwar dank
nachlaufender Gas- und Strompreiserhéhungen fur End-
verbraucher weiterhin neue Hochststande, und die zugrun-
de liegende Inflation ist mit 5 % (Europa) bzw. 6 % (USA)
nach wie vor viel zu hoch; einige der Treiber hinter der ho-
hen Inflation haben aber bereits nach unten gedreht, und
auch Rezession und Basiseffekt sollten 2023 die Inflations-
raten deutlich nach unten bringen.
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Ausblick — Anleihemarkte

Anleihemarkt zunehmend attraktiv, Zwar kamen Anleihekurse im letzten Monat noch ein-

einen Schritt Ubergewichtet mal unter Druck — viele der belastenden Faktoren
(hohe Inflationsraten samt entsprechend aggressiven
Zinsanhebungen) sehen wir in den aktuell stark erh6h-

2,28 ten Anleiherenditen aber zunehmend eingepreist. Wir
hatten deshalb bereits letztes Monat unsere kurzfristige
(taktische) Untergewichtung von Staatsanleihen ge-
schlossen. Dieses Monat gehen wir auf dem nochmals
attraktiveren Niveau einen Schritt weiter und nehmen
Euro-Anleihen auf eine Stufe Ubergewichten hoch.
Innerhalb des Anleihemarktes gefallen uns nach wie
vor Unternehmensanleihen am besten, hier bleiben
wir deutlich tibergewichtet. Und unser Fokus bleibt
dort klar auf Emittenten besserer Bonitat (1G) inklusive
Finanzunternehmen, zulasten von High-Yield-Emitten-
ten. Denn letztere wéren gerade im Fall einer Rezes-
sion deutlich negativer betroffen.
Landerseitig behalten wir die Ubergewichtung Staatsan-
leihen USA gegenuber Deutschland, und eine taktische

10 J DE Staatsanleihenrendite (in %) Ubergewichtung von Italien gegeniiber Deutschland.
«== EUR IG Credit Spread (r. Skala)

9/2021 11/2022

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

Bleiben zwei Schritte untergewichtet

Aktienmarktentwicklung
in Lokalw&hrung

79,6

1/2022 11/2022

== |JS-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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Die negative Stimmung stark Uberverkaufter Aktienmarkte
begunstigte im Oktober tatsachlich eine Erholung an den
meisten Bérsen. Wir sind aber skeptisch, dass das zu die-
sem Zeitpunkt bereits mehr als eine weitere kurzfristige
Barenmarktrally war.

Positiv ist: Die nachsten Zinsanhebungen sind bereits
groBteils erwartet, der Inflationsdruck wird in den kom-
menden Monaten hoffentlich nachlassen und die jingsten
Quartalsergebnisse waren flr die meisten Unternehmen
noch akzeptabel. Allerdings wird das Liquiditatsumfeld
weiterhin restriktiver — aus unserer Sicht einer der gréB-
ten Belastungsfaktoren fur die ndchsten Monate. AuBBer-
dem: Angesichts der absehbaren Rezession in Europa

im Winter und der wachsenden Wahrscheinlichkeit einer
(leichten) US-Rezession erscheinen uns die Erwartungen
fir das Gewinnwachstum der Unternehmen viel zu hoch.
Abwiértsrevisionen bei den Gewinnen belasten ubli-
cherweise auch die Kursentwicklung. Auch die Konjunk-
turvorlaufindikatoren (z. B. PMI), durften ihre Tiefstande
noch nicht erreicht haben. Wir bleiben daher bei unserer
Zwei-Schritte-Aktien-Untergewichtung.
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Ausblick — Aktienmarkte regional

Selektive taktische Uber- und
Untergewichtungen

AuBergewdhnliche Divergenz
Pazifik/ Europa

87,6
84,0

12/2021 11/2022

e Frankreich e== Holland Hong Kong Taiwan

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG
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Bis auf wenige Ausnahmen war der Gleichlauf der Ak-
tienméarkte im Jahr 2022 relativ ahnlich. Zuletzt traten
aber starke Divergenzen zwischen europaischen
und asiatischen Markten auf. Diese nahmen teilwei-
se historische RekordausmaBe von bis zu 25 % an.
Wir halten diese extremen Entwicklungen flr Ubertrie-
ben und erwarten in den ndchsten Wochen Gegen-
bewegungen. Entsprechend drehen wir die zuletzt
starke Ubergewichtung von Europa auf eine leichte
Untergewichtung. Im Gegenzug dazu nehmen wir
die Untergewichtung des Pazifikraums (im Wesent-
lichen Ost-Asien) auf eine starke Ubergewichtung
nach oben. Mit dem Rest der Emerging Markets
bleiben wir untergewichtet, die USA bleiben leicht
Ubergewichtet.

Auf Branchenebene sind wir kurzfristig negativ auf
globale Versorger und Telekommunikation und positiv
auf européische Banken und globale Industriewerte.
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Strategische Asset Allocation

Unter der Strategischen Asset Allocation verstehen wir

die langfristige Beurteilung der verschiedenen Anlageklassen.

Aktien

wenig attraktiv attraktiv

Wir haben die Aktienmarktschwa-
che im heurigen Jahr genutzt, um
in mehreren Schritten zuzukaufen
und ein geringfligig erhéhtes
Aktienrisiko zu erreichen.

Ende Februar und in der ersten
Marz-Woche haben wir bei japani-
schen bzw. EUR-Aktien zugekauft.
Anfang Oktober haben wir Aktien
aus den Schwellenlandern und
US-Value-Aktien gekauft.

Staatsanleihen

wenig attraktiv attraktiv

Auch bei den Staatsanleihen
haben wir heuer in mehreren
Schritten zugekauft. Nach dem
gut gewahlten Zukauf bei austra-
lischen Bonds Mitte Juni haben
wir Anfang Oktober auch das
Zinsrisiko bei europaischen
Staatsanleihen erhoht.
Dadurch haben wir unsere
starke strategische Unterge-
wichtung beim Zinsrisiko fast
ganzlich neutralisiert.

Unternehmens- &
EM-Anleihen

wenig attraktiv attraktiv

Im Mai sind wir eine erste Position
bei italienischen Staatsanleihen
eingegangen, die wir Mitte Juni
(bei Renditeniveaus von rund

4,2 % im 10jahrigen Laufzeitenbe-
reich)und zuletzt Anfang Oktober
(bei 4,4 %) aufgestockt haben.

Da wir auch die EUR-Unterneh-
mensanleihemarkte attraktiv
sehen, behalten wir eine etwas
Uberdurchschnittliche Position bei.

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

Quelle: Raiffeisen KAG, Stand vom 04/11/22
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Reale Assets

wenig attraktiv attraktiv

Wir haben die starke Performance
bei inflationssensitiven Assets
(durations-gehedgte Inflations-
schutzanleihen, zyklische Roh-
stoffe, inflationssensitive Aktien
und Wahrungen) im Laufe des H1
2022 genutzt, um die Position
weiter zu verringern.

Dadurch wurde die Position in
diesem Thema auf eine unter-
durchschnittliche reduziert.
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Taktische Asset Allocation November

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

+0 ggu. Vormonat Maximales

Ubergewicht

Maximales
Untergewicht

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

Raiffeisen Capital Management

B Wirtschaft: Rezessionswahrscheinlichkeit nimmt global
weiter zu; US-Inflation stabilisiert auf hohem Niveau, in
Europa weiter steigend; Hoffnungen auf Ende der Zins-
anhebungen verfriht

® Unternehmen: Berichtssaison mit leicht positiven
Uberraschungen; Gewinnwachstum insbesondere bei
»~Wachstumstiteln® riicklaufig; Ausblicke und Revisio-
nen gehen in Richtung Gewinnrezession

B Anlegerstimmung: Generelle Investorenstimmung
weiter angeschlagen; Finaler Abverkauf im Barenmarkt
bislang noch nicht passiert; Nach pessimistischen
Extremwerten im September kurzfristiges Sentiment
wieder neutral

m Markttechnik: Bestehende langerfristige Markttrends
ungebrochen negativ; Technisches Gesamtbild generell
weiter eingetriibt; Aktienmarkt nach Oktober-Erholung
kurzfristig nicht mehr Gberverkauft

® Themen: Notenbanken: Liquiditdtsentzug (Zinswende,
Abbau Bilanzsummen); Geopolitik (Krieg in der Ukraine):
mehr Inflation, weniger Wachstum; Energiekrise Europa,
Null-Covid-Politik in China

m Positionierung: Aktien-Untergewichtung 2 Schritte (un-
verandert): vs. Euro-Staatsanleihen (neu!) & vs. kurzfris-
tige US-Staatsanleihen; Geschlossen: Rohstoff-Uber-
gewichtung
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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)

31.10.2022

2.548
32.733
11.406

3.618
13.254

2.937
27.587
14.687

848

0,99
146,97
0,86
0,99
61,21
7,22

1.634
19
7.522
93

Diff. YTD
in Lokalwahrung %
-16,30
-8,40
-29,60
-13,80
-16,60
-21,00
-2,20
-35,20
-22,80

in USD %
-10,70
-17,80
-22,80
20,40

Diff. YTD
in Euro %
-8,00
5,40
-19,00
-13,80
-16,60
-21,00
-12,90
-26,00
-18,80

15,10
-10,90
-2,40
4,80
39,60
0,00
in Euro %
2,80
-5,40
-11,10
38,50

5 Jahre p.a.
in Euro %
9,90
13,00
17,60
2,10
0,00
0,20
4,50
-6,50
0,10

3,30
-2,10
0,30
3,30
2,10
1,40
in Euro %
8,40
5,90
5,10
12,30

Quelle: Bloomberg Finance L.P., 31/10/22, YTD = Veranderung im Vergleich zum Vorjahresultimo;
Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Rickschllsse auf die kinftige Entwicklung zu.
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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

31.10.2022
10Y, in %
4,05
0,25
3,52
2,14
2,83
1,16
4,30
2,68
3,23
3M, in %
4,46
1,70
3,36
0,73
-0,03
in %
3,25
2,00
2,25
0,50
-0,10

Diff. YTD
in BP
254

18
255
232
274
130
313
248
266

425
228
310
144

4

300
200
200
125
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fur das Eintreten darin erstellter Prognosen, ist ausgeschlossen. Ebenso stellen allféllige Pro-
gnosen bzw. Simulationen einer friiheren Wertentwicklung in dieser Unterlage keinen verlass-
lichen Indikator flr kunftige Wertentwicklungen dar. Weiters werden Anleger mit einer anderen
Heimatwéhrung als der Fondswahrung bzw. Portfoliow&hrung darauf hingewiesen, dass die
Rendite zusétzlich aufgrund von Wéhrungsschwankungen steigen oder fallen kann.

Die Inhalte dieser Unterlage stellen weder ein Angebot, eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung
noch eine Anlageanalyse dar. Sie dienen insbesondere nicht dazu, eine individuelle Anlageo-
dersonstige 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 fir Anleger geméas § 21 AIFMG zur Information
zu Ubermitteln. Jede konkrete Veranlagung sollte erst nach einem Beratungsgesprach und der
Besprechung bzw. Durchsicht des Prospektes bzw. der Informationen fiir Anleger gemén § 21
AIFMG erfolgen. Es wird ausdriicklich darauf hingewiesen, dass Wertpapiergeschafte zum Teil
hohe Risiken in sich bergen und die steuerliche Behandlung von den persénlichen Verhéltnis-
sen abhangt 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 OeKB-
Methode basierend auf Daten der Depotbank berechnet (bei der Aussetzung der Auszahlung

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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des Ruckgabepreises unter Ruckgriff auf allfallige, indikative Werte). Bei der Berechnung der
Wertentwicklung werden individuelle Kosten wie insbesondere die H6he des Ausgabeauf-
schlages bzw. eines allfélligen Ricknahmeabschlages sowie Steuern nicht bertcksichtigt.
Diese wirken sich bei Berticksichtigung in Abhéngigkeit der konkreten H6he entsprechend
mindernd auf die Wertentwicklung aus. Die maximale H6he des Ausgabeaufschlages bzw.
eines allfélligen Rucknahmeabschlages kann dem Kundeninformationsdokument (Wesent-
liche Anlegerinformationen) bzw. dem vereinfachten Prospekt (Immobilien-Investmentfonds)
entnommen 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 Prasentationsteil] auf Basis der zuletzt bekannten Bérse- und Devisenkurse bzw.
Marktpreise bzw. aus Wertpapierinformationssystemen berechnet. Performanceergebnisse
der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Ruckschllsse auf die zukiinftige Entwicklung
eines Investmentfonds oder Portfolios zu. Wertentwicklung in Prozent (ohne Spesen) unter Be-
riicksichtigung der Wiederveranlagung der Ausschittung.

Die veréffentlichten Prospekte bzw. die Informationen flir Anleger gemaB § 21 AIFMG sowie die
Kundeninformationsdokumente bzw. ab 1.1.2023 die Basisinformationsblétter der Fonds der
Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H. stehen unter www.rcm.at unter der Rubrik ,Kurse
und Dokumente® in deutscher Sprache (bei manchen Fonds die Kundeninformationsdokumen-
te / die Basisinformationsbléatter zusétzlich auch in englischer Sprache) bzw. im Fall des Ver-
triebs von Anteilen im Ausland unter www.rcm-international.com unter der Rubrik ,Kurse und
Dokumente® in englischer (gegebenenfalls in deutscher) Sprache bzw. in ihrer Landessprache
zur Verfugung. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte steht in deutscher und englischer
Sprache unter folgendem Link: https://www.rcm.at/corporategovernance zur Verfugung. Be-
achten Sie, dass die Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H. die Vorkehrungen fiir den
Vertrieb der Fondsanteilscheine auBerhalb des Fondsdomizillandes Osterreich autheben kann.

Impressum:

Medieninhaber: Zentrale Raiffeisenwerbung
Herausgeber, erstellt von: Raiffeisen Kapitalanlage GmbH,
Mooslackengasse 12, 1190 Wien
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