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Einleitung

Ruckzug

Im Rahmen der Taktischen Asset-Allocation
wurde bislang ein positiver Ausblick fir die Ak-
tienmarkte formuliert. Dementsprechend war-
en die Multi-Asset-Fonds und Portfolios seit
Mitte Janner mit einer Uberdurchschnittlichen
Aktienquote ausgestattet, Anleihen waren im
Gegenzug untergewichtet. Fundament dieser
Entscheidung war einerseits ein konstruktives
Bild fur Wirtschaft und Unternehmen sowie an-
dererseits ein erwartetes Nachlassen des Infla-
tionsdrucks im Jahresverlauf.

Die Entwicklungen der letzten Tage stellen diese
Annahmen in Frage und mussen einer Neubew-
ertung unterzogen werden. Kurzfristig Uberwie-
gen die Unwéagbarkeiten, was eine vorsichtigere
Positionierung in den Fonds und Portfolios na-
helegt. Insofern treten wir den Rickzug an und
stellen Aktien und Anleihen auf neutral.

Der Ausblick ist zum Zeitpunkt des Verfassens
dieser Zeilen auBerst unklar, die Bandbreite
moglicher Szenarien groB. Vor einer Neuposi-
tionierung missen wir daher den weiteren Ver-
lauf und vor allem die Auswirkungen auf die
Weltwirtschaft im Blick behalten. Der starke
Anstieg der Energiepreise wird dampfende
Effekte auf das Wachstum haben und gle-
ichzeitig die Inflationsangst anheizen. Damit
stehen die Notenbanken vor der schwierigen
Aufgabe, zwischen Wachstum und Inflation
abzuwégen. Die diesbeziglichen Entschei-
dungen sind wiederum richtungsweisend flr
die Finanzmarkte.

Die nachsten Wochen werden hoffentlich et-
was mehr Klarheit und belastbare Informa-
tionen fur eine gut begrindete Entscheidung
fur unsere Fonds und Portfolios bringen.

Inr markteunteruns Team

Der starke Anstieg
der Energieprei-
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Marktumfeld Anleihenmarkte

Staatsanleihen zuletzt als
sicherer Hafen gesucht
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Ertrage in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 31/12/21 — 28/02/22; Stand: 28/02/22

Im Februar kam es zu einer Trendwende nach dem
starken Renditeanstieg der Vormonate auf den meisten
globalen Anleihemérkten. Bis dahin hatten der gute
Konjunkturausblick und beeindruckend hohe Inflations-
raten die Zinserwartungen des Marktes fir die meisten
Wahrungsrdume — insbesondere die USA — stark nach
oben getrieben. Und damit auch die Anleiherenditen,
was zu entsprechenden Kursriickgangen fuhrte. Diese
Kursverluste in (fast) allen Anleihesegmenten dau-
erten auch noch in der ersten Februarhalfte an.

Ende Februar kam es dann aber aufgrund des Kriegs
in der Ukraine und der davon ausgel6sten geopoliti-
schen Krise zu einer drastischen Kehrtwende und
einem deutlichen Riickgang der Renditeniveaus bei
etablierten Staatsanleihen. Das reichte zwar bis Ende
Februar (noch) nicht, um den Kursriickgang wieder
vollstdndig aufzuholen, aber das Minus wurde deutlich
verkleinert (mit weiteren scharfen Renditeriickgéngen
bei etablierten Staatsanleihen und Ausweitung der Ri-
sikopramien in den anderen Anleihesegmenten in den
ersten Méarztagen aufgrund steigender Risikoaversion).

maérkteunteruns | Marz 2022 | 4



Marktumfeld Aktienmarkte

Aktienmarkte preisen Krieg in
der Ukraine ein

B Seit Jahresbeginn Lateinamerika 14,0 %
Zum Vormonat 4,6

EM Giobal

Asien

Dow Jones Industrial

China

MSCI Europa

Nikkei

MSCI World

Euro STOXX 50

DAX

ATX

Osteuropa

-56,3 %
52,8
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Ertrage in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 31/12/21 — 28/02/22; Stand: 28/02/22

Nachdem die globalen Aktienméarkte im Janner insbe-
sondere wegen des drastischen Einpreisens kraftiger
(US-)Zinsanhebungen unter Druck gekommen waren,
begann der Februar recht konstruktiv, mit leichten Kurs-
erholungen quer Uber die meisten Markte. Im weiteren
Monatsverlauf wurde aber der Russland-Ukraine-Kon-
flikt zum beherrschenden Thema an den Méarkten, was
zum Monatsende mit dem Einmarsch Russlands in die
Ukraine in einen neuerlichen Kursriickgang miindete.
In den USA, wo die Investoren die geringsten negati-
ven Folgen des Krieges und der wechselseitigen Sank-
tionen erwarten, reichte das bis Ende Februar flr einen
Test der Janner-Tiefstande. Im starker betroffenen
Europa wurden die Kurstiefs von Ende Janner dage-
gen deutlich unterschritten. Und in Russland selbst
fuhrten die massiven Wirtschaftssanktionen am 24. Fe-
bruar zu einem der gréBten Tageseinbriche, der in den
letzten Jahrzehnten weltweit auf Bérsen zu beobach-
ten war (bevor der Handel an der russischen Bérse bis
auf weiteres ausgesetzt wurde). Der Monatsverlust der
russischen Boérse von (in Euro) 53 % zog entsprechend
auch den Osteuropa-Durchschnitt nach unten.
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Marktumfeld Rohstoffe und Wahrungen

Rohstoffrally setzt sich fort
(aber Ursache wechselt)

B Seit Jahresbeginn BRL 9,2 %
Zum Vormonat 2,8

-27,8 %
-26,6

Energie 29,1 %
Industriemetalle

Edelmetalle

Ertrage in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 31/12/21 — 28/02/22; Stand: 28/02/22

Nach teilweise spektakularen Preisanstiegen im Vor-
jahr, setzt sich die Rohstoffrally im heurigen Jahr bis
dato fort, wenngleich zuletzt aus anderen Griinden: Zu-
nehmende Risikoaversion und zuletzt der Kriegsaus-
bruch lieBen den Goldpreis erstmals seit letztem Som-
mer Uber 1.900 US-Dollar steigen. Gleichzeitig gibt

es bei einigen Industriemetallen (aber auch Weizen
etc.) Angst vor sinkendem Angebot durch Krieg und
Sanktionen, was in Summe ebenfalls fur ein Preisplus
sorgte. Und auch der ohnehin bereits steil ansteigende
Olpreis wurde dadurch weiter nach oben getrieben
(h6chster Stand seit 2014), zusammen mit steigenden
Gaspreisen.

Waéhrungsseitig entwickelte sich der Februar dagegen
erstaunlich stabil. Einzelne Wahrungen wie der Brasi-
lianische Real konnten sogar kraftig zulegen. Das alles
wurde aber in den Schatten gestellt vom Einbruch des
Russischen Rubel, der im Februar gegentber dem
Euro ein Minus von rund 27 % verbuchte.
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Ausblick — Globale Konjunktur

Globales Konjunkturbild — BIP Entwicklung 2020 — 2022
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Quelle: Bloomberg Finance L.P., Stand: 28/02/22
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Ausblick — Globale Wirtschaft

Post-Corona-Erholung mit
groBen Fragezeichen
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Inflationsentwicklung Eurozone (jahrlich)
Inflationsentwicklung Osterreich (jéhrlich)

Quelle: Bloomberg, Raiffeisen KAG

Mit dem Auslaufen der meisten Corona-Einschrénkungen wird
fur praktisch alle Industriestaaten ein weit tiberdurchschnitt-
liches Wirtschaftswachstum 2022 (und 2023) erwartet. Mit
dem Krieg in der Ukraine sind allerdings mehrere Risiko-
faktoren aufgetaucht, die es genau zu beobachten gilt:
Erstens: Hohere Energiepreise global: diese dampfen Uber
hoéhere Inflation und Kaufkraftverlust in den meisten L&andern
das Wachstum — das erscheint angesichts aufgestauter Nach-
frage aber auf dem aktuellen Niveau verkraftbar (ein Olpreis-
schock im Falle eines Ol-Embargos wiirde das dagegen rasch
andern).

Zweitens: Allgemeine Verunsicherung durch den Konflikt

— vor allem ein Thema, je néher ein Land dem Kriegsherd
liegt, fir die meisten groBen Volkswirtschaften aber wohl
keine dominierende Gefahr.

Drittens: Spezifisch fir Europa: Fortsetzung der russischen
Gaslieferungen. Diese waren im nachsten Winter nur schwer
vollstandig zu ersetzen, eine Unterversorgung mit Energie
warde aber die europaische Konjunktur Ende 2022 empfindlich
belasten. Die direkten Auswirkungen der Wirtschaftsschwache
in Russland sind dagegen global angesichts der relativ gerina-
gen Gr6Be der russischen Wirtschaft gut verkraftbar (nur rund
0,6 % des EU-BIPs entfallt auf Exporte nach Russland).
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Ausblick — Inflation und Notenbanken

US-Notenbank durfte an Marz-
Anhebung festhalten

US Anleiherendite

1,71 %

1/2021 3/2022

e== 10jahrige (%) 2jahrige (%)

Quelle: Bloomberg, Raiffeisen KAG

Insbesondere der starke Energiepreisanstieg nach den
Corona-Tiefs (aber auch Lieferkettenprobleme und ein
zunehmend engerer Arbeitsmarkt) flihrten bis zuletzt zu
beindruckenden Inflationsraten von 5,8 % (Eurozone)

bis zu 7,5 % p. a. (USA). Da mit dem Ukraine-Krieg

die Energiepreise noch einmal nach oben geschos-
sen sind, ist das Hoch bei der Inflation aber noch nicht
erreicht!

In den USA, wo Lohndruck bereits Angst vor nachhaltig
zu hohen Inflationsraten schurt, durfte die Notenbank
deshalb im Marz unbeirrt mit ihrer ersten Zinsanhebung
starten. Allerdings wohl gemaBigter als noch vor wenigen
Wochen eingepreist — zumindest bis mehr Klarheit Gber
die (fur die USA bis dato geringen) Folgen des Ukraine-
Kriegs herrscht. Weit weniger Druck fiir rasche Zins-
anhebungen hat die Européische Zentralbank: Die
Inflation exklusive Energiepreise lag hier im Februar nach
wie vor unter 3 %. Der Krieg im Nachbarland erh6ht zwar
vorubergehend die Inflation (inkl. Energie), aber auch das
konjunkturelle Abwértsrisiko. In so einer Situation wartet
eine Notenbank Ublicherweise ab, welcher Einflussfaktor
dominant wird.
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Ausblick — Anleihenmarkte

Anleihen: Risikopramien
bereits attraktiv

426

3/2021 2/2022

e== Creditspreads EUR HY (bp)

Quelle: Bloomberg, Raiffeisen KAG

Die Auswirkungen des Kriegs in der Ukraine waren auch
fur Anleihekurse betrachtlich. Trotz aller weiteren Eska-
lationsrisiken erscheint uns die aktuelle Situation in den
Risikoaufschldagen und Renditen der meisten globalen
Anleihesegmente allerdings bereits gut eingepreist.
Wir erachten dementsprechend die aktuellen Risiko-
pramien, beispielweise von Unternehmensanleihen
und Emerging-Market-Hartwahrungsanleihen (exklusi-
ve Russland) als durchaus attraktiv und behalten un-
ser Ubergewicht von Spread-Produkten gegeniiber
Staatsanleihen bei.

US- und kerneuropéische Staatsanleihen werden ent-
sprechend untergewichtet, andere globale Staatsanlei-
hen hingegen lbergewichtet
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Ausblick — Aktienmarkte global

Aktienmarkte reagieren auf Krieg
in der Ukraine

91,9

1/2022 3/2022

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

Quelle: Bloomberg, Raiffeisen KAG

Mit dem bestlrzenden Krieg in der Ukraine hatten (auch)

wir nicht gerechnet. Im Schatten der menschlichen Tragddie
belastet die erhéhte Risikoaversion und Sorge vor (noch)
héheren Energiepreisen derzeit alle Aktienmarkte. Wir er-
achten aber auf der bisherigen Eskalationsstufe den globalen
Konjunkturaufschwung — und damit den wichtigsten Treiber
fir einen mittelfristig positiven Aktienmarkttrend — als intakt.
Wir gehen davon aus, dass der unmittelbare kriegerische
Konflikt auf Ukraine und Russland beschrankt bleibt. Auch
wenn die politischen und wirtschaftlichen Auswirkungen trotz-
dem global sind, bliebe es damit ein regionaler Konflikt.

Die Erfahrung der letzten Jahrzehnte zeigt, dass der globale
Aktienmarkt regionale Konflikte und Kriege meist rasch ein-
preist. Die Volatilitat bleibt durchaus einige Zeit hoch, Korrek-
turtiefs sind aber rasch erreicht. Ohne Energiepreisschock
(Uber den bisherigen hinaus) erscheinen uns die wirtschaftli-
chen Schéaden fir das Gros der globalen Unternehmen des-
halb gut verkraftbar. Wir haben unsere Aktienmarktpositio-
nierung kurzfristig auf neutral zurickgenommen, bis wir
das Risiko einer etwaigen weiteren kurzfristigen Eskalation
besser einschatzen kénnen. Wir bleiben zum jetzigen Zeit-
punkt aber konstruktiv, was das mittel- und langfristige Bild
fur die globalen Aktienmarkte betrifft.
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Ausblick — Aktienmarkte regional

Ukraine-Krieg vs. fundamentale Trends In einer regionalen Betrachtung ist naturlich fur
Europa das unmittelbare Risiko einer weiteren Ukra-
ine-Eskalation (insbesondere langeres Unterbrechen
der Gaslieferungen) mit Abstand am héchsten. Dem-
entsprechend haben dort die Aktienmarkte aber auch
schon am starksten nachgegeben. Zusammen mit
der deutlich gunstigeren Bewertung und der zyklische-
ren Ausrichtung (beides mittelfristig ein Vorteil) be-

) ; 13,1 deutet das fiir uns zum jetzigen Zeitpunkt eine Uber-

v.w('Mh\‘ "\,. \I"V‘/ gewichtung von Europa gegenliber den anderen
Regionen. Dabei ist die Untergewichtung des Pazi-
fikraums minimal (fundamental wenig direkt betroffen),
die der Emerging Markets dagegen substanziell.
Ein differenzierteres Bild bietet der amerikanische
Aktienmarkt: In Summe sind wir untergewichtet (als
Gegenposition zur Ubergewichtung in Europa), setzen
aber innerhalb der USA auf eine Ubergewichtung der

2017 2022 Technologie-Bérse NASDAQ (Gegenbewegung auf-

grund der relativ starkeren Kursabschlage, die Anfang

e EM Asien KGV EM Lateinamerika KGV o .
des Jahres von US-Zinsangsten ausgeldst wurden).

EM Europa KGV

Quelle: Bloomberg, Raiffeisen KAG
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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 Anfang
November ein Kaufsignal fir
Européische 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 25 % angehoben

Staatsanleihen

wenig attraktiv attraktiv

Die Renditen der europaischen
Staats-anleihemaérkte befinden sich
auf extrem niedrigen Niveaus. Auf
Sicht der nachsten 5 Jahre erwar-
ten wir hier niedrige (bzw. zum Teil
negative) Ertrage.

Wir halten noch 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 Unter-
nehmensanleihen sind weiter
gestiegen und haben in gewissen
Segmenten bereits sehr attraktive
Niveaus erreicht.

DemgemaB haben wir die Position
in EUR-Investment Grade Unter-
nehmensanleihen und Emerging
Markets Hartwéhrungs-Exposure
aufgestockt. Da sich die Emerging
Markets Wahrungen stark entwi-
ckelten haben wir hier Gewinne
mitgenommen.

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

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 Wéhrungen) Ende
Februar genutzt, um die Position
weiter zu verringern.

Dadurch wurde die Position in
diesem Thema auf eine unter-
durchschnittliche reduziert.

Quelle: Raiffeisen KAG, Stand vom Februar 2022, die vorliegende Prognose/Einschétzung ist kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung.
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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 Fonds-
managements kénnen sich von anderen
Kapitalmarktanalysen (z. B. Raiffeisen
RESEARCH GmbH) unterscheiden.

Neutrale Gewichtung

[
Aktiengewichtung
Maximales -2 ggu. Vormonat _Maximales
Untergewicht Ubergewicht

Die vorliegende Prognose/Einschétzung ist kein verléasslicher Indikator fiir die
kiinftige Wertentwicklung.

® Wirtschaft: Frihindikatoren bis zuletzt weiterhin
robust; Geldpolitik wird weniger expansiv

® Unternehmen: Berichtssaison fur Q4/2021
verlief neuerlich sehr gut; Erwartungen wurden
Ubertroffen, Revisionen leicht positiv; Profitabili-
tat noch immer auf sehr hohem Niveau

® Anlegerstimmung: Marktstimmung zuletzt
deutlich eingeknickt; Volatilitdt mit starkem
Anstieg; Contra-Indikatoren deuten negative
Ubertreibung an

m Markttechnik: Negativ, 200 Tages- und Unter-
statzungslinien wurden unterschritten; Leicht
positive Divergenzen bei oszillierenden Indikato-
ren (RSl u. a.)

B Themen: Ukraine-Krieg ist Thema Nummer 1,
erhdhte Risikopramie bei Olpreis durch Geo-
politik -> hohe Inflation

m Positionierung: Ubergewichtung von Aktien
zulasten von Anleihen geschlossen -> kurzfristig
neutral
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Kennzahlen

Ubersicht Marktentwicklung

Aktienindizes 28.02.2022 Diff. YTD Diff. YTD 5 Jahre p.a. Anleiherenditen 28.02.2022 Diff. YTD
in Lokalwéhrung in Euro in Euro 10Y, in % in BP
MSCI World 2.978 -7,50 -6,50 10,80 USA 1,83 31
Dow Jones 33.893 -6,40 -5,20 11,40 Japan 0,19 12
Nasdaqg 100 14.238 -12,60 -11,50 21,40 GrofBbritannien 1,41 44
Euro Stoxx 50 3.924 -8,50 -8,50 5,90 Deutschland 0,14 31
DAX 14.461 -9,00 -9,00 4,10 Osterreich 0,51 42
ATX 3.389 -12,20 -12,20 7,40 Schweiz 0,26 39
Nikkei 26.527 -7,80 -6,50 7,10 ltalien 1,71 53
Hang Seng 22.713 -2,90 -1,80 1,10 Frankreich 0,61 41
MSCI EM 1.171 -4,10 -3,60 5,80 Spanien 1,12 55
Devisenkurse Geldmarktsatze 3M, in %
EUR/USD 1,12 1,30 -1,20 USA 0,52 31
EUR/JPY 129,01 1,50 -1,60 Euroland -0,53 4
EUR/GBP 0,84 0,60 0,40 GroBbritannien 0,85 59
EUR/CHF 1,03 0,90 0,70 Schweiz -0,73 -2
EUR/RUB 118,38 -27,80 -12,20 Japan -0,01 6
EUR/CNY 7,08 2,10 0,60 Leitzinssétze d. ZB in %
Rohstoffe USA - Fed 0,25
Gold 1.909 4,40 5,80 10,10 Eurozone - EZB 0,00 0
Silber 24 4,90 6,30 7,10 UK - BOE 0,50 25
Kupfer 9.919 1,80 3,20 11,90 Schweiz - SNB -0,75
Rohdl (Brent) 101 30,20 31,90 13,90 Japan - BOJ -0,10 0

Quelle: Bloomberg Finance L.P., 28/02/22, YTD = Veranderung im Vergleich zum Vorjahresultimo;
Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Riickschllsse auf die kiinftige Entwicklung zu.
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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 Verbalprasentation, insbesondere betreffend
Aktualitat, Richtigkeit oder Vollstandigkeit der zur Verfiigung 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 fir kinftige Wertentwicklungen dar.
Weiters werden Anleger mit einer anderen Heimatwahrung als der Fondswéahrung 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, Ihnen
vor einem allfalligen Erwerb den Prospekt bzw. die Informationen fiir Anleger geméan § 21
AIFMG zur Information zu Gbermitteln. Jede konkrete Veranlagung sollte erst nach einem
Beratungsgespréach 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 Verhéltnissen 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.

OeKB-Methode basierend auf Daten der Depotbank berechnet (bei der Aussetzung der
Auszahlung des Ruckgabepreises unter Ruckgriff auf allféllige, indikative Werte). Bei der
Berechnung der Wertentwicklung werden individuelle Kosten wie insbesondere die Hohe
des Ausgabeaufschlages bzw. eines allfélligen Riicknahmeabschlages sowie Steuern nicht
berticksichtigt. Diese wirken sich bei Berlcksichtigung in Abhangigkeit der konkreten Héhe
entsprechend mindernd auf die Wertentwicklung aus. Die maximale Héhe des Ausgabeauf-
schlages bzw. eines allfélligen Ricknahmeabschlages kann dem Kundeninformationsdo-
kument (Wesentliche 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 Présentationsteil] auf Basis der zuletzt bekannten Bérse- und Devisenkurse
bzw. Marktpreise bzw. aus Wertpapierinformationssystemen berechnet. Performanceer-
gebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Ruickschllsse auf die zukinftige
Entwicklung eines Investmentfonds oder Portfolios zu. Wertentwicklung in Prozent (ohne
Spesen) unter Beriicksichtigung der Wiederveranlagung der Ausschdittung.

Die veréffentlichten Prospekte bzw. die Informationen flir Anleger geman § 21 AIFMG
sowie die Kundeninformationsdokumente (Wesentliche Anlegerinformationen) der Fonds
der Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H. stehen unter www.rcm.at unter der Rubrik
sKurse & 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 Verfigung.
Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte steht in deutscher und englischer Sprache un-
ter folgendem Link: https://www.rcm.at/corporategovernance zur Verfligung. 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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Kontakt

Bitte denken Sie an die Umwelt, bevor Sie drucken.

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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