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Einleitung

Neue Berichtssaison besonders spannend

Grundsatzlich ist jede Berichtssaison spannend
und far den weiteren Marktverlauf mitentschei-
dend. Der ab Mitte Juli beginnenden Berichts-
saison Uber das zweite Quartal 2022 kdnnte
jedoch besondere Aufmerksamkeit zukommen,
denn bis dato zeigen sich die Unternehmen von
den bereits langer eingetribten Makro-Fruhin-
dikatoren nahezu unbeeindruckt. In der letzten
Gewinnberichtssaison wurden zwar negative In-
flationseffekte seitens der Unternehmen schon
verstarkt thematisiert und erstmals leicht riuck-
laufige Gewinnmargen berichtet, allerdings tber-
wogen immer noch die positiven Uberraschun-
gen in Relation zu den Analystenschatzungen.
ErwartungsgemaB wird das zweite Quartal die
geringste Gewinnwachstumsrate seit Uber einem
Jahr hervorbringen. Aber es werden eben immer
noch Zuwéchse bei Umséatzen und auch bei Ge-
winnen erwartet und zwar nicht nur flr das abge-
laufene Quartal, sondern auch flr die Folgequar-
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tale. Und dies in einer Zeit, in der die Diskussion
Uber eine absehbare Rezession infolge der be-
kannten Herausforderungen und Unabwéagbarkei-
ten an Intensitat deutlich zugenommen hat. Dem-
entsprechend ist der Fokus der Marktteilnehmer
in den nachsten Wochen wohl noch starker als
gewoOhnlich darauf gerichtet, ob die Unternehmen
trotz erschwerter Rahmenbedingungen diesen
immer noch optimistischen Erwartungen gerecht
werden kénnen. Im Vorfeld gab es zwar verein-
zelte Gewinnwarnungen von Firmenchefs, insge-
samt sind jedoch noch keine Anzeichen flr eine
Gewinnrezession auf breiter Front zu erkennen.
Daher konnte die Berichtssaison dem Aktien-
markt ein weiteres Mal eine zumindest temporéare
Unterstlitzung bieten. Sollten jedoch die Berichte
und/oder die Ausblicke enttduschen, wird sich der
Béarenmarkt wohl ungebremst fortsetzen. Wir sind
vorsichtig positioniert und bleiben bei Aktien wei-
ter untergewichtet.

Inr markteunteruns Team

Erwartungsgemaln
wird das zweite
Quartal die geringste
Gewinnwachstums-
rate seit Uber einem
Jahr hervorbringen.
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Marktumfeld Anleihenmarkte

Anleihemarkt: Massive Ausschlage
im Juni

-0,9 % i Staat USA

Zum Vormonat 1,5

-6,7 % I Unternehmensanleihen USA
0,0

-6,8 % | High Yield USA

-4,6

-7,0 % N EM Lokalwéhrung

-2,1

-10,9 % | Staat Deutschland

-1,8

-11,3 % | Staat ltalien

-1,0

-12,4 % | Unternehmensanleihen Euro

-3,6

-14,4 % I EM Unternehmensanleihen

-2,0

-15,5 % I High Yield Euro

-7,3

-16,7 % I Staat UK

-3,.3

-21,3 % I EM Hartwahrung

-6,5

B Seit Jahresbeginn

Ertrage in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 31/12/21 — 30/06/22; Stand: 30/06/22

Raiffeisen Capital Management

Auch der Juni brachte fur fast alle Anleihemarkte weitere
Kursriickgdnge. Das Minus seit Jahresbeginn belauft
sich fur viele Anleiheklassen damit bereits auf deutlich
mehr als 10 %. Kursrickgange, wie man sie sonst eher
von Aktienmérkten kennt. Und wie sie in dieser Heftigkeit
nur alle paar Jahrzehnte zu beobachten sind — so selten
sind (zum Gllck) derartig steile und weitreichende Rendi-
teanstiege.

Wobei das Minus flr Juni die tatséchliche Volatilitat
wéahrend des Monats sogar noch massiv unterzeich-
net: So schossen die Renditen zehnjahriger deutscher
Staatsanleihen bis Mitte Juni auf 1,75 %, bevor sie

bis Ende Juni wieder auf rund 1,25 % zurtckgingen.

Im Fall von ltalien sogar auf rund 4,3 % (und retour auf
3,2 %). Nur in den USA reichte der Renditeriickgang
gegen Monatsende, um den Renditeanstieg der ersten
Monatshélfte wieder wettzumachen. Zusammen mit
einem weiter aufwertenden US-Dollar waren damit
US-Staatsanleihen die einzige Anleiheklasse mit
einem Monatsplus.
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Marktumfeld Aktienmarkte

Neuerlich schwache Borsen

Lateinamerika | 8 2 %

-15,0

B Seit Jahresbeginn -3,5 % I China

Zum Vormonat 9.2

-7,2 % I Dow Jones Industrial

-4,3

-9,9 % M| Asien

-2,5

-10,4 % [N EM Global

-4,3

-13,5 % [ MsCl World

-6,4

-13,8 % I MsCl Europa

-7,7

14,7 % I Nikkei

-5,9

-17,9 % I Euro STOXX 50

-8,8

-19,5 % - DAX

-11,2

22,9% ATX
-12,7

Ertrage in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 31/12/21 — 30/06/22; Stand: 30/06/22
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Die schon seit Jahresbeginn zu beobachtende relati-
ve Outperformance des chinesischen Aktienmarktes
(dieser hatte seinen groBen Einbruch ja schon 2021)
reichte im Juni sogar fir einen absoluten Kurszuwachs
und machte China im vergangenen Monat zur einzigen
groBeren Borse mit relevantem Kursplus.

Ansonsten lag die Monatsperformance fast aller
Bérsen auch im Juni einmal mehr kraftig im Minus.
Wobei Bdrsen in Zentraleuropa die Verliererliste an-
fihrten, was mit der zunehmend geféahrdeten Gasver-
sorgung und den daraus resultierenden wirtschaftlichen
Folgeschaden in dieser Region zu tun haben durfte.
Wobei sich generell im Lauf des Monats die Gefuihlslage
der Investoren von Inflations- und Zinsangsten zu-
nehmend einen Schritt weiter zu Rezessionsangsten
verlagerte. Die meisten groBen Indizes beendeten ent-
sprechend den Monat nahe ihrer bisherigen Jahrestiefs.
Die besonders von Technologie- und Wachstumsaktien
(dem Epizentrum des heurigen Aktienmarkteinbruchs)
dominierten US-Borsen fielen sogar deutlich unter die
bisherigen Jahrestiefs.
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Marktumfeld Rohstoffe und VWahrungen

Rubel-Aufwertung immer extremer

RuUB
BRL
7.8

usb

CHF

B Seit Jahresbeginn
2,1 Zum Vormonat

CNY

-2,3 %

-8,0 %

Energie 71,1 %

-12,7

Edelmetalle | 3,3 %
0,9

-2,3 % B Industriemetalle
14,1

Ertrage in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 31/12/21 — 30/06/22; Stand: 30/06/22
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49,0 %

Auch am Rohstoffmarkt begannen in der zweiten Juni-Halfte
zunehmend Rezessionsangste die Kurse zu beeinflussen:
Von den drei groBen Rohstoffklassen ist inzwischen nur
mehr Energie seit Jahresbeginn relevant im Plus (allerdings
mit rund + 70 % (!) immer noch massiv genug, um die Infla-
tionsrate auf Rekordniveaus zu halten). Selbst der Olpreis
musste von rund 120 zur Monatsmitte auf rund 110 US-Dol-
lar zum Monatsende Federn lassen. Besonders heftig haben
die Konjunktursorgen aber wie Ublich die Industriemetalle
getroffen, die inzwischen in vielen Fallen ihre Jahresgewinne
wieder abgegeben haben (Kupfer ist z. B. auf dem tiefsten
Stand seit Februar 2021).

Erstaunlich ist, dass auch der Goldpreis von den zunehmen-
den Konjunkturangsten nicht profitieren konnte, und weiterhin
auf Niveaus wie vor dem Ukrainekrieg handelt. Die anhaltend
hohen (US-)Zinserwartungen scheinen hier nach wie vor die
Kursfantasie zu deckeln. Wahrungsseitig gab es eine wei-
tere leichte US-Dollar-Aufwertung zum Euro, und (mangels
Aussicht auf Zinsanhebungen) einen beeindruckend schwa-
chen Yen. Eine Uberraschend frihe Zinsanhebung lie3 auch
den Schweizer Franken aufwerten. Und die gréBte Aufwer-
tung verbuchte einmal mehr der Rubel (im Spannungsfeld
hoher Rohstoff-Erl6se und Kapitalverkehrskontrollen, die
den Kapitalabfluss verhindern).
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Ausblick — Globale Konjunktur

Globales Konjunkturbild - BIP Entwicklung 2021 - 2023

4.2%
Russland 2022 2023
2021 I
5,2% -1,5%
2.8% 1,9%
I Eurozone 8.1%
, 1 70
5,7% 2021 2022 2023 9,7%
] 4,1% 2%
2,5% 1,9% 1,7% 1,7% 1,8%
_ [ UsA China Japan [ ]
2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
4,0% 3.3% 3,4%
B i .
7%
2021 2022 2023 ’
4,7% 1% 639

1,0% 1,1%

—— Brasilien . J
2021 2022 2023 Indien

2021 2022 2023

5,8%
3,2% 3,2%

- Welt

2021 2022 2023

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Stand: 30/06/2022
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Ausblick — Globale Wirtschaft

Konjunkturabschwachung
nimmt Fahrt auf

51,2

Konjunktur-Vorlaufindikatoren
(PMI Composite) im Vergleich

7/2020 7/2022

e USA PMI EUR PMI China PMI

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG
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Die wichtigsten Vorlaufindikatoren schwachten sich
im Juni weiter ab — eine Trendwende ist hier nicht ab-
sehbar. Im Industriebreich ist in einigen Landern (z.B.
Deutschland) bereits von sinkender Produktion auszu-
gehen. Der gréBere Dienstleistungsbereich profitiert
dagegen noch von einer Post-Corona Erholung. Aber
auch hier nimmt die Dynamik durch den einkommens-
senkenden Effekt der hohen Energiepreise ab. Einzig
China hat nach wie vor einen verschobenen Konjunk-
turzyklus, hier erholt sich die Produktion mit Ende der
jungsten Lockdowns kraftig.

Aktuell verbessert sich global die Lieferkettenproble-
matik deutlich. Es ist aber zu beflirchten, dass in vielen
Landern (insb. USA) das stark steigende Zinsniveau
der nachste Bremsfaktor wird. Derzeit ist eine US-Rezes-
sion (auch 2023) nicht das wahrscheinlichste Szenario.
Weit groBer ist das Rezessionsrisiko fur die nachsten
Quartale dagegen in der Eurozone: Ein Erdgas-Stopp,
wurde eine solche Entwicklung fast unvermeidbar ma-
chen. Das Risiko dafir ist in den letzten Wochen noch
einmal deutlich angestiegen.
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Ausblick — Inflation und Notenbanken

Erste EZB-Zinsanhebung Getrieben von anhaltend starken Energiepreisanstiegen
seit Juli 2011 erreichten die Inflationsraten im Juni weltweit neue
Hochs. Mit 8,6 % p. a. hat die Eurozone die USA inzwi-
schen eingeholt, wobei die Euro-Kerninflation mit 3,7 %
nach wie vor deutlich tiefer liegt. Wahrend sich die

Neuer Lieferkettenprobleme global stark verbessert haben
Inflationshéchststand

8,6 %

und der Olpreis zuletzt nicht weiter gestiegen ist,
durften Energieengpasse in Europa den Preisdruck
noch langer hochhalten.
Entsprechend startet die EZB im Juli mit der ersten
Zinsanhebung, weitere werden bis Jahresende folgen:
Bis nachstes Jahr preist die Euro-Zinskurve inzwischen
bereits ein Leitzinshoch von rund 2 %! Angesichts der
deutlichen Konjunkturabkihlung und eines wachsenden
Rezessionsrisikos fur Europa sind wir skeptisch, dass
dieses Niveau 2023 erreicht wird. In den USA sind die
Leitzinsanhebungen dagegen in voller Fahrt: Ende Juli
1/2008 7/2022 durfte der nachste Schritt auf 2,5 % folgen — weitere
e |nflationsentwicklung USA (% p.a.) Zinsanhebungen auf fast 4 % fir 2023 sind am Zins-

Inflationsentwicklung Eurozone (% p.a.) markt bereits gepreist
Inflationsentwicklung Osterreich (% p.a.)

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

Anleihemarkt: Ende der
Kursriickgénge?

196

7/2021 7/2022

=== Creditspreads EUR IG (bp)

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG
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Der starke Anstieg der Leitzinserwartungen und damit
auch der Anleiherenditen im ersten Halbjahr hat far
einige Anleiheklassen inzwischen recht interessante
Renditeniveaus gebracht. Sollte sich die Konjunktur
weiter abschwé&chen und die Inflationsrate wie erwartet
nach unten drehen, bietet das neben einer vernlnftigen
Rendite auch die Chance von Kurserholungen.

Wir bleiben dementsprechend deutlich iibergewichtet
im Bereich Unternehmensanleihen.

Innerhalb dieses Segments dndern wir den Fokus aber
auf Emittenten besserer Bonitat (IG), inklusive Finanz-
unternehmen, zulasten von High-Yield-Emittenten. Denn
letztere wéaren gerade im Fall einer Rezession deutlich
negativer betroffen.

Landerseitig haben wir neu eine Ubergewichtung
Staatsanleihen USA gegentiber Deutschland (im
Vormonat genau umgekehrt) und eine taktische Uber-
gewichtung von Italien gegenuber Deutschland und
Frankreich.
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Ausblick — Aktienmarkte global

Bisherige Aktienmarktuntergewichtung
weiterhin aktuell

Erwartetes Gewinn-
wachstum (der nachsten
12 Monate) in %

8,1 %

7/2020 7/2022

e== Europa USA Japan

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG
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Nach dem weiteren Borsenrtuckgang im Juni ist die In-
vestorenstimmung inzwischen extrem negativ (Kontra-
Indikator!). Das flhrte historisch oft zu kurzfristigen
Erholungsbewegungen. Positiv ist auch zu vermerken,
dass die Zinserwartungen inzwischen bereits sehr hoch
sind und zunehmend auch am Aktienmarkt eingepreist
sein sollten. Inzwischen gilt die Hauptsorge der sich
abschwachenden Konjunktur, hier erwarten wir in den
nachsten Monaten noch eine deutliche Verschlechterung.
Sowohl bei den Konjunkturvorlaufindikatoren als auch bei
den aus unserer Sicht zu hohen Gewinnerwartungen
fur die globalen Unternehmen. Von dieser Seite drohen
noch weitere Kursriickgange fur die Aktienméarkte. Wir
bleiben dementsprechend kurzfristig weiterhin Aktien-
maérkte untergewichtet.

Auf Jahressicht sehen wir Erholungspotenzial fir prak-
tisch alle Aktienmarkte, zumal diese inzwischen auch
groBteils attraktiv bewertet sind; fiir eine Anderung unserer
kurzfristigen Untergewichtung wirden wir aber gerne eine
nachhaltige Trendwende bei der Inflation (und damit auch
eine Trendumkehr bei den Zinserwartungen) sehen, sowie
eine absehbare Bodenbildung bei Konjunkturvorlaufindika-
toren und Gewinnschétzungen.
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Ausblick — Aktienmarkte regional

Selektive Uber- und
Untergewichtungen

Dreht die relative
Performance von EM?

0,39

1/2021 7/2022

=== Relative Performance Aktienmarkt EM vs. Etablierte Markte

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG

Raiffeisen Capital Management

Innerhalb der Aktienmérkte behalten wir auf Landerebene
unsere Ausrichtung im Wesentlichen bei: Wir setzen ten-
denziell auf eine Gegenbewegung bei aktuellen relativen
Trends und auf Méarkte, die zuletzt relativ bessere Ge-
winnrevisionen aufweisen. Auf Bewertungsebene favori-
sieren wir aber jetzt eher billigere Markte.

Auf einzelne Regionen heruntergebrochen bedeutet das:
wir drehen Nordamerika von Ubergewicht auf Unterge-
wicht, bleiben Europa Ubergewichtet und Pazifik unterge-
wichtet. Emerging Markets (EM) drehen wir von einem
Untergewicht auf Ubergewicht. Hier ist China der gréBte
Teilmarkt, wo der derzeit fur den Westen befurchtete
Konjunktureinbruch bereits letztes Jahr stattgefunden
hat. Das sorgte 2021 firr eine massive Underperformance
der EM. Inzwischen hat sich aber in China die Konjunktur
stabilisiert, die Wirtschaftspolitik ist bereits expansiv und
die Angst vor Staatseingriffen bei groBen Unternehmen
scheint inren H6hepunkt Gberschritten zu haben.

Auf Branchenebene sehen wir zyklischen Konsum in
naher Zukunft sehr skeptisch und haben in diesem
Sektor eine Untergewichtung, u. a. gegen defensiven
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
November letzten Jahres ein
Kaufsignal fir EUR-Aktien
geliefert. Im Gegenzug haben
wir unsere Position 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 %
angehoben.

Staatsanleihen

wenig attraktiv attraktiv

Wir haben die starken Rendite-
anstieg bis Mitte Juni genutzt um
unsere Zinsabsicherungen bei
EUR-Unternehmens-Anleihen
teilweise aufzulésen.

Dennoch favorisieren wir aber
nach wie vor Non-EUR Staats-
anleihen und haben zuletzt bei
australischen 10jahrigen Lauf-
zeiten zugekauft.

In Summe bleiben wir aber bei
einer deutlich unterdurchschnitt-
lichen Positionierung.

Unternehmens- &
EM-Anleihen

wenig attraktiv attraktiv

Im Mai sind wir eine erste
Position bei italienischen Staats-
anleihen eingegangen, die wir
Mitte Juni (bei Renditeniveaus
von rund 4,2 % im 10jahrigen
Laufzeitenbereich) aufgestockt
haben.

Die Risikoaufschlage bei EUR
Unternehmens-Anleihen haben
in der ersten Juliwoche Niveaus
erreicht, die eine héhere
Gewichtung rechtfertigen. Dem-
gemaB haben wir hier auf eine
Uberdurchschnittliche Position
aufgestockt.

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

Quelle: Raiffeisen KAG, Stand vom 6/7/2022
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Reale Assets

wenig attraktiv attraktiv

Wir haben die starke Perfor-
mance bei inflationssensitiven
Assets (durationsgehedgte Infla-
tions-Schutzanleihen, zyklische
Rohstoffe, 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 Juli

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

m Wirtschaft: Erhdhte Rezessionswahrscheinlichkeit
laut Frihindikatoren; Erste Anzeichen fir Uber-
schreiten des Inflationshochs in USA; Fokus der
Notenbanken auf Inflation, solange Arbeitsmarkt
fest bleibt

® Unternehmen: Unternehmensergebnisse bis dato
(noch) stabil, aber erste ,,Warnungen®; Berichtssaison
fur Q2 als Wegweiser fur Gewinnentwicklung und
Margen — Gefahr deutlicher Abwartsrevisionen des
Ausblicks

®m Anlegerstimmung: Wieder Extreme bei Sentiment-
Indikatoren (Bull/Bér-Ratio u. a.); Investorenstimmung
insgesamt schon deutlich angeschlagen; Positionier-
ungen inzwischen ebenfalls sehr risikoscheu

®m Markttechnik: Negativ, fallender Trend; Tage-/
Wochenweise Gegenbewegungen dndern daran
nichts

B Themen: Notenbanken: Zinswende (und dadurch
wachsende Rezessionsgefahr USA); Geopolitik
(Krieg in der Ukraine): mehr Inflation, weniger Wachs-
tum; Drohende Gaskrise Europa

m Positionierung: Aktien Untergewichtung (2 Schritte)
vs. Euro-Geldmarkt bleibt
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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)

30.06.2022

2.546
30.775
11.504

3.455
12.784

2.879
26.393
21.860

1.001

1,05
142,26
0,86
1,00
57,37
7,01

1.807
20
8.254
115

Diff. YTD
in Lokalwahrung %
-18,30
-14,40
-29,20
-17,90
-19,50
-22,90
-7,30
-4,80
-13,70

in USD %
-1,20
-13,00
-15,30
48,50

Diff. YTD

in Euro %
-13,50
-7,20
-23,20
-17,90
-19,50
-22,90
-14,70
2,60
-10,40

8,50
-8,00
-2,30

3,60

49,00

3,00

in Euro %

7,20
-5,60
-8,10

61,10

5 Jahre p.a.
in Euro %
9,60
11,90
18,40
2,50
0,70
1,70
5,60
1,60
4,00

1,70
-2,00
0,40
1,80
3,20
2,00
in Euro %
10,70
6,90
9,70
22,20

Quelle: Bloomberg Finance L.P., 30/06/2022, 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

30.06.2022

10Y, in %
3,01
0,23
2,23
1,34
1,93
1,07
3,26
1,92
2,42

3M, in %
2,28
-0,20
1,67
-0,17
-0,03

in %
1,75
0,00
1,25
-0,75
-0,10

Diff. YTD
in BP
150

16
126
151
184
120
209
172
186

207
38
141
54
4

150

100
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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.

Raiffeisen Capital Management

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
berticksichtigt. Diese wirken sich bei Berilcksichtigung 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 Présentationsteil] auf Basis der zuletzt bekannten Bérse- und Devisenkurse
bzw. Marktpreise bzw. aus Wertpapierinformationssystemen berechnet. Performanceer-
gebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Riickschliisse auf die zukinftige
Entwicklung eines Investmentfonds oder Portfolios zu. Wertentwicklung in Prozent (ohne
Spesen) unter Beriicksichtigung der Wiederveranlagung der Ausschuttung.

Die verdffentlichten 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.

Impressum:

Medieninhaber: Zentrale Raiffeisenwerbung

Herausgeber, erstellt von: Raiffeisen Kapitalanlage GmbH,
Mooslackengasse 12, 1190 Wien
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Raiffeisen x
Capital Management

Raiffeisen Capital Management
ist die Dachmarke der Unternehmen:

Raiffeisen Kapitalanlage GmbH
Raiffeisen Immobilien Kapitalanlage GmbH
Raiffeisen Salzburg Invest GmbH

Mooslackengasse 12
1190 Wien, Osterreich

t1+43171170-0

fl+431 711 70-761092

e | info@rcm.at

w | www.rcm.at oder www.rcm-international.com
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