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Die jungsten Daten haben die Erwartungen der
Marktteilnehmer (Konsens 200 Tsd.) Ubertroffen.
Dabei hatte im Vormonat Hurrikan Florence das Be-
schaftigungsplus auf 118 Tsd. gedrickt. Aufholeffekte
durften nun den Zuwachs im Oktober verstarkt ha-
ben, allerdings wurden wegen Hurrikan Michael von
Anfang Oktober wohl wieder Arbeitsplatze eingebuBt.
Die Beschéaftigungsdaten sind daher aktuell wenig
aussagekraftig — insbesondere Iasst sich nicht sa-
gen, ob die unterliegende Dynamik zuletzt zu- oder
abgenommen hat.

In den USA ist am Arbeitsmarkt seit Monaten Voll-
beschaftigung erreicht und die Wirtschaft wachst
bereits das neunte Jahr in Folge. Der BIP-
Zuwachs im dritten Quartal betrug gem.
einer ersten Schatzung 3,5 % gg. Vg. an-
nualisiert. Positiv hervorzuheben ist der
kraftige Anstieg der privaten Konsum-
ausgaben, die des Staates sind ebenfalls
merklich gestiegen. Eine Enttduschung stellen da-
gegen die Anlageinvestitionen dar: Bauinvestitionen
entwickelten sich ricklaufig und Ausristungsinves-

titionen stagnierten. Vieles spricht dafur, dass der
Konjunkturhéhepunkt mittlerweile hinter uns liegt:
Die positiven Impulse der Steuerreform durften
sukzessive nachlassen, die Investitionstatigkeit hat
ihren Hochpunkt wohl Gberschritten und der kraftige
Anstieg der Lagerinvestitionen stellt eine Belastung
fUr die nachsten Quartale dar. Der ISM-Index fur das
Nicht-Verarbeitende Gewerbe zeigt fur Oktober mit
einem Niveau von 60,3 Punkten einen leichten Rick-
gang (September: 61,6), liegt damit aber trotzdem
Uber den Erwartungen von 59,3 Punkten.

Uberdies wiegt die restriktivere Geldpolitik der Fed
langsam dé&mpfend auf die Konjunktur. Aufgrund der
Kombination aus kraftigem Wachstum, Vollbeschéaf-
tigung und steigenden Lohnen, ist weiteres Potenzial
flr Zinsanhebungen gegeben. Die Notenbank durfte
also an ihrem graduellen Zinserhdhungspfad festhal-
ten und bis Ende nachsten Jahres noch vier weitere
Schritte setzen.
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Emerging Markets (EM) Staatsanleihen mussten
in den letzten Monaten gehorig Federn lassen. Das
ohnehin schon fur viele EM herausfordernde Um-
feld steigender US-Zinsen sowie eines starken USD
bei gleichzeitig abkihlendem Wachstum in China
wurde durch landerspezifische Krisen (Turkeikrise,
Russlandsanktionen, Probleme in Argentinien, Ve-
nezuela und Sudafrika) noch zusatzlich verscharft.
Zwar erwarten wir nicht, dass sich der Gegenwind
fur die EM durch die genannten Faktoren rasch be-
ruhigen wird, das tiefe Niveau vieler EM-Wahrungen
und das gleichzeitig teilweise sehr hohe Niveau der
Staatsanleiherenditen sprechen aber daflr, dass das
Schlimmste lberstanden sein diirfte. Wobei es
nach kurzen Erholungsphasen auch immer wieder
rasch zu neuen Ruckschlagen kommen kann.
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CEE-Niedrigzinsanleihen in Lokalwahrung blie-
ben in den vergangenen Monaten trotz des Umfelds
einer grundsétzlichen Verschlechterung des breiteren
Emerging Market Sentiments weitgehend stabil.
Obwohl keinesfalls zutraglich, hatte insbesondere
die Wahrungskrise in der Turkei einen nur mode-
rat negativen Einfluss auf die CE/SEE-Markte. Im
CEE-Hochzinssegment haben der tirkische und
der russische Anleihemarkt unlangst von einer ge-
nerellen Stabilisierung des EM-Sentiments profitiert.
Zudem hat die turkische Notenbank entschiedene
Zinsschritte gesetzt und auch die russische Noten-
bank hat vorsorglich die Zinsen erhéht auch wenn
die Verluste am russischen RUB-Staatsanleihenmarkt
hauptséachlich auf Risiken in Bezug auf weitere US-
Sanktionen zurlickzufihren waren. Sowohl Russ-
land als auch die Tiirkei sind aber weiterhin als
Hochrisikomarkte einzustufen bei denen heftige
Ruckschlage jederzeit moglich sind.

Deutlich berechenbarer erscheint uns hingegen
der polnische Zloty-Staatsanleihenmarkt, wel-
cher eine solide, wenn auch nicht starke langerfristige
Performance verspricht. Es sind vor allem die Aus-
sichten einer moderaten PLN-Aufwertung gegeniber
dem Euro, welche uns zu diesem Schluss gelangen
lassen. Weiters attestieren wir auf Jahressicht auch
CZK-Anleihen etwas an Potenzial, da die Lokal-
wahrung hier von weiteren Zinsanhebungen Stltzung
erhalten sollte und der Druck von den fihrenden An-
leihenmarkten der Eurozone begrenzt bleiben dirfte.
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Die BIP-Daten fur das dritte Quartal lagen mit einem
Zuwachs um nur 0,2 % gegenlber dem Vorquartal
und 1,7 % gegenuber dem Vorjahr deutlich unter
den Erwartungen und zeigen eine merkliche Abkuh-
lung gegenuber dem zweiten Quartal, das noch mit
+ 0,4 % aufwarten konnte. Besonders enttduschend
war die Entwicklung in ltalien, wo das Wachstum
im dritten Quartal quasi stagnierte. Mit Blick auf die
ohnehin optimistischen Wachstumsannahmen im
Budgetentwurf der italienischen Regierung reagierten
die Marktteilnehmer negativ.

Die Inflation liegt dagegen weiterhin aufgrund der zu-
riickliegenden Ol bzw. Energiepreisentwicklung tber
dem EZB- Ziel. In Deutschland stieg die Teuerungs-
rate im Oktober (vorl.) auf 2,5 % p.a., den héchsten
Wert seit 10 Jahren. Es gibt allerdings noch keine
tiberzeugenden Fakten fiir ein Anziehen des
zugrundeliegenden Preisdrucks. Die Wirtschafts-
daten neigen zur Schwache und die fur die kommen-
den Monate zu erwartende Konjunkturentwicklung
schiebt die Teuerung wohl nicht erheblich an. Sollte
sich diese Sichtweise am Markt durchsetzen, sehen
wir wenig unmittelbaren Aufwartsdruck fur die Ren-
dite von deutschen Staatsanleihen. Dies gilt umso
mehr als in den kommenden Wochen zahlreiche poli-
tische Risiken virulent bleiben (Brexit-Verhandlungen,
Budgetplan ltaliens, US-Handelspolitik etc.), wovon
sichere Hafen wie deutsche Staatsanleihen profitie-
ren, was deren Marktverzinsung druckt.
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Der Budgetstreit zwischen Rom und Brissel geht
derweil in die ndchste Runde. Erwartungsgeman hat
die EU-Kommission die Nichtkonformitat des italie-
nischen Haushaltsentwurfs mit den europaischen
Fiskalregeln festgestellt. Von der Regierung werden
nun innerhalb von drei Wochen Nachbesserungen
verlangt.

Obwohl dieser Schritt vorhersehbar war und im
Wortlaut kaum Neues brachte, kam die Risikopréa-
mie italienischer Staatsanleihen erneut unter Druck.
Die ersten Reaktionen aus Rom verstarken un-
sere Erwartung, dass vorerst nicht mit einem
Einlenken zu rechnen ist. Am 30. November steht
das endgultige Urteil der Kommission an. Bis min-
destens zum Jahresende stehen die Zeichen weiter
auf Konfrontation. Wir rechnen daher vorerst auch
nicht mit einer merklichen Entspannung der
Risikopramien (10 J vs. DE), die sich inzwischen
bei 300 BP eingependelt haben. Zwar konnte die
Entscheidung von S&P das Rating ltaliens nicht zu
senken, sondern nur den Ausblick von stabil auf ne-
gativ nach unten zu nehmen, kurzfristig positiv wirken,
die enttduschenden BIP-Daten fUr das dritte Quartal
lieBen die Gewinne aber wieder schrumpfen. Unsere
Prognose, der ein konstruktiveres Szenario zu-
grunde lag, ist daher unter Revision.

Renditen 10J aktuell Méar.19 Jun.19 Sep.19 5J-Hoch (%) 5J-Tief (%)
USA 3,14 3,40 3,50 3,30 3,23 1,36
Deutschland 0,40 0,60 0,80 1,00 1,96 -0,19
Osterreich 0,61 0,80 1,00 1,20 2,28 0,05
Frankreich 0,76 0,95 1,15 1,35 2,58 0,10
ltalien* 3,41 2,60 2,90 3,20 4,22 1,04
Spanien 1,57 1,50 1,70 1,90 424 0,88

"Kurs vom 31. Oktober 2018; 09:33 MEZ; * in Revision; Quelle: Bloomberg, RBI/Raiffeisen Research



Die USA befinden sich unverandert in einer Pha-
se dynamischen Wirtschaftswachstums und
enormer Gewinnsteigerungen der Unternehmen.
Nicht nur fur die prominenten Indizes wie S&P 500
und Dow Jones werden starke Gewinnsteigerungen
berichtet, auch das breite Feld der notierten Unter-
nehmen gemessen anhand von 700 Unternehmen
des Russel 2000 — weist aufgrund des heuer in Kraft
getretenen Fiskalpaketes und der starken Konjunktur
Gewinnsteigerungen im Ausmaf von Uber 20 % auf.
Trotzdem kamen auch die US-Méarkte im Oktober
unter Verkaufsdruck. Besonders stark abverkauft
wurden die zuvor so hoch gepushten FAANG Aktien-
titel. Sie mussten in den letzten Wochen herbe Kurs-
verluste hinnehmen und lieBen den von ihnen do-
minierten NASDAQ 100 starker einbrechen als die
traditionellen Indizes.
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Wir halten unsere Kaufempfehlung aufrecht, da wir
davon ausgehen, dass die extrem expansive Fiskal-
politik das aktuell starke Wirtschaftswachstum
ins Jahr 2019 verlangern wird und dementspre-
chend auch die Gewinne der Unternehmen weiter
ansteigen werden. Darauf weisen auch die Gewinn-
schatzungen far 2019 hin, die trotz des erreichten
hohen Ausgangsniveaus 2018 noch immer zweistellig
prognostiziert werden. Dieses positive Umfeld 1asst
die von uns er warteten weiteren Zinserhdéhungen ver-
kraftbar erscheinen. Einziger Wermutstropfen sind
die im historischen Vergleich eher hohen Bewer-
tungen, die im Umfeld weiter steigender Zinsen
die langfristige Attraktivitat mindern.
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Enttduschende Wirtschaftsdaten und politische Un-
sicherheiten wie die Angst vor einem ,Hard Brexit",
die Auseinandersetzung der EU-FUhrung mit ltalien
und Unklarheit Gber die weitere deutsche Politik
sowie die generelle Risk-Off Stimmung machten
sich an den Bérsen der Eurozone deutlich negativ
bemerkbar. Dementsprechend glnstig zeigen sich
diese aktuell bewertet. Auf Basis der realisierten
Gewinne liegen die Kurs/Gewinnverhaltnisse
der wichtigsten Indizes zwischen 11 und 13. Auf
diesem Niveau ist das langfristige Ertragspotential
interessanter als fur die US-Bérsen. Die Gewinn-
erwartungen fur 2019 wurden zuletzt zwar nach unten
genommen, erscheinen mit 11 % aber gut zu errei-
chen. Gerade die Branchen, die heuer besonders
unter Druck geraten sind, wie die Autobranche und
der Finanzsektor, sollten nachstes Jahr bei den
Unternehmensgewinnen aufholen kdnnen.

WERDEN IMMER GUNSTIGER

JJ .

Auch fur die Eurozone zeigt sich das wirtschaftliche
Umfeld auf Sicht der ndchsten 12 Monate glins-
tig. So erwarten wir fir 2019 ein Wirtschaftswachs-
tum von 1,7 %. Die frihestens nach dem Sommer zu
erwartende erste Zinserhdhung und die unverandert
hoch gehaltene Liquiditat in Euro bieten nach wie vor
ein gutes Finanzierungsumfeld fUr die Unterneh-
men. Auch der Umstand, dass der Euro sich gegen-
Uber dem USD wieder merklich abgeschwacht hat,
sollte den Unternehmensgewinnen gut tun. Positiv
sollte auch wirken, dass zumindest ein ,Hard Brexit*
zuletzt wieder unwahrscheinlicher geworden ist. In
Summe halten wir unsere Kaufempfehlung auf
Sicht eines Jahres aufrecht.

Finanzanalystin: Veronika Lammer, RBI Wien
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DAS ,WIE" IST ENTS
RAIFFEISEN-NACHHALTIGKEIT-MOMENTUM

Damit nachhaltiges Investieren sowohl fir Anleger als
auch fUr die Gesellschaft maximale Wirkung entfalten
kann, setzt der Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Momentum
von Raiffeisen Capital Management' zum einen auf
ein neuartiges, aber bereits im Praxiseinsatz bewéahr-
tes Investmentkonzept. Zum anderen stehen Fonds-
management und die Raiffeisen KAG erganzend
dazu in einem intensiven Dialog mit hunderten Un-
ternehmen und mit Nachhaltigkeitsplattformen. Der
Fonds ist jetzt auch fur private Anleger zuganglich.

Einzigartiger Investmentansatz

Die Annahme dieses ganz speziellen Investment-
konzepts des Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Momentum
lautet: ,Eine Verbesserung der Nachhaltigkeit im
Unternehmen wird zu einem Aktien-Mehrertrag in
der Zukunft fihren.” Mehrere Studien haben diesen
Zusammenhang in der Vergangenheit bestatigt. Der
Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Momentum investiert unter
dieser MaBgabe in kleine und mittlere europaische
Unternehmen. Jedes Unternehmen erhalt einen so
genannten ,ESG-Score*, also eine Kennzahl, die
den Grad seiner Nachhaltigkeit ausdrtickt. ESG steht
fur Umwelt, Soziale Gerechtigkeit und Governance,
also die gesellschaftliche Unternehmensfihrung. Ein
gewisser Mindestwert dient als erster Filter. Hinzu

kommt ein spezieller Nachhaltigkeits-Kriterienkatalog
der Raiffeisen KAG, der Ubrigens in einer Studie vom
Center for Social and Sustainable Products ausge-
zeichnet wurde. Danach werden die fundamentale
wirtschaftliche Verfassung und die Ertragskraft der
einzelnen Unternehmen bewertet. Anders als bei
herkdmmlichen Investment-Ansatzen wird dabei die
Entwicklung des ESG-Scores im Zeitablauf heran-
gezogen. Der Fokus richtet sich auf Unternehmen,
deren Nachhaltigkeit sich innerhalb der letzten drei
Jahre deutlich verbessert hat. Das ist mit positivem
Nachhaltigkeits-Momentum gemeint: ein verbesserter
Raiffeisen-ESG-Score Uber einen bestimmten Zeit-
raum. Die Aktien von ca. 50 Unternehmen schaffen
es schlieBlich in das Fondsportfolio.

Fokus auf Klein- und Mittelunternehmen

Kleinere und mittlere Unternehmen sind in mehr-
facher Hinsicht besonders gut fir einen Nachhal-
tigkeitsfonds geeignet. Unter anderem setzen sie
NachhaltigkeitsmaBnahmen oftmals schneller um.
Zudem wachsen sie meist auch dynamischer als
groBe Unternehmen. Oft zeigen sie im Durchschnitt
daher langfristig eine deutlich starkere Wertentwick-
lung als die meisten GroBunternehmen. Anzumerken
ist allerdings, dass in der Vergangenheit im Gegenzug
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auch die Schwankungsintensitat bei ihnen zumeist
héher war und ihre unternehmerischen Risiken zum
Teil auch héher sind. Und selbstverstandlich erlaubt
die bisherige Wertentwicklung keine Ruckschltsse
auf die zukunftige Entwicklung. Dennoch lasst sich als
bisheriges Zwischenfazit zum zweiten Geburtstag des
Fonds festhalten, dass sich das Investmentkonzept
des Fonds bislang gut bewahrt hat. Vor der Auflage
des Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Momentum wurde es
auch bereits erfolgreich in einem Mandat fur eine
groBe Pensionskasse eingesetzt.?

Intensiver Dialog mit Unternehmen

Das Fondsmanagement des Raiffeisen-Nachhaltig-
keit-Momentum belasst es aber nicht allein beim blo-
Ben Investieren. Die Raiffeisen Kapitalanlage GmbH
steht in einem intensiven Dialog mit einer Vielzahl
von Unternehmen, und das nicht nur mit jenen im
Fondsportfolio. Pro Jahr werden tber 200 Firmen
kontaktiert, teileweise auch gemeinsam mit anderen
Investoren Uber Plattformen. Auf diese Weise kdnnen
auch private Anleger Uber Investments in Nachhal-
tigkeitsfonds dazu beitragen, dass Unternehmen
verantwortungsvoll(er) handeln. Das Nachhaltigkeits-
konzept fur den Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Momentum
wurde mit dem begehrten FNG-Nachhaltigkeits-Sie-
gel® und der zweithdchsten erreichbaren Benotung
von zwei Sternen gewdrdigt.

Veranlagungen in Fonds sind mit hoheren Risiken
verbunden, bis hin zu Kapitalverlusten.

Derverdffentlichte Prospekt sowie das Kundeninformations-
dokument (Wesentliche Anlegerinformationen) des Raiff-
eisen-Nachhaltigkeit-Momentum stehen unter www.rcm.at
in deutscher und gegebenenfalls in englischer Sprache zur
Verfiigung.

Der Fonds weist eine erhdhte Volatilitat auf, d. h. die
Anteilswerte sind auch innerhalb kurzer Zeitraume
groBen Schwankungen nach oben und nach unten
ausgesetzt, wobei auch Kapitalverluste nicht ausge-
schlossen werden konnen.

Dies ist eine Marketingmitteilung der Raiffeisen Kapitalan-
lage-Gesellschaft m.b.H. Die zur Verfiigung gestellten An-
gaben dienen, trotz sorgfaltiger Recherchen, lediglich der
unverbindlichen Information, basieren auf dem Wissens-
stand der mit der Erstellung betrauten Personen zum Zeit-
punkt der Ausarbeitung und kénnen jederzeit von der Raiffe-
isen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H. (KAG) ohne weitere
Benachrichtigung geandert werden. Jegliche Haftung der
KAG im Zusammenhang mit diesen Informationen oder ei-
ner darauf basierenden Verbalprdsentation, insbesondere
betreffend Aktualitat, Richtigkeit oder Vollstdndigkeit der
zur Verfiigung gestellten Informationen bzw. Informations-
quellen oder fiir das Eintreten darin erstellter Prognosen,
ist ausgeschlossen. Redaktionsschluss: 05. November
2018, Raiffeisen Kapitalanlage GmbH, Mooslackengasse
12,1190 Wien.

' Raiffeisen Capital Management steht fur die Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H.

2 Der Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Momentum wurde zwar erst im November 2016 aufgelegt, seine Investmentstrategie kommt aber bereits seit Juli 2015 in einem institutionellen
Pensionsfonds-Mandat zum Einsatz. Die Erwartungen des Fondsmanagements wurden bislang voll erfillt und die Grundannahmen des Investmentkonzepts bestatigt.
Natdrlich lasst sich dies nicht fur die Zukunft fortschreiben oder garantieren.

3 FNG steht fur Forum Nachhaltige Geldanlage

WERTPAPIERFONDS
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DEFENSIVE BONUS-ZERTIFIKATE?

Im Vorjahr hat Raiffeisen CENTROBANK in einer
aufwandigen Untersuchung die Bonus&Sicherheit-
Serie genauer unter die Lupe genommen und das
Ergebnis war beeindruckend: Es wurden 57 Zertifikate
dieser Produktserie untersucht. Bei keinem dieser
Zertifikate kam es zu einem Barrieredurchbruch und
alle Zertifikate konnten eine positive Wertentwicklung
aufweisen.

FUruns Grund und Auftrag, im schwierigen Boérsen-
jahr 2018 die Studie zu wiederholen und um Neuemis-
sionen auf 63 Zertifikate zu erganzen. Das Ergebnis
bestatigt unseren Fokus: Hohe Sicherheitspuffer und
breit gestreute Aktienindizes als Basiswerte sollen
in fast jedem Marktszenario positive Renditen er-
moglichen.

Fur Bonus&Sicherheit-Zertifikate gelten klare Regeln:
- Die Bonus&Sicherheit-Serie umfasst ausschlieB3-

Im zweiten Teil der vorliegenden Studie wurden alle
noch nicht getilgten Bonus&Sicherheit-Zertifikate per
10. September 2018 einer ,Year-to-Date“-Analyse
unterzogen. Von 39 im Sekundarmarkt betrachteten
Zertifikaten weisen aktuell 37 Zertifikate eine positive
Wertentwicklung auf. Lediglich 2 Zertifikate notieren
derzeit unter ihrem Emissionspreis. Angesichts der
negativen Entwicklung der Basiswerte seit Jahresbe-
ginn hat sich die auBerordentlich defensive Ausgestal-
tung somit bezahlt gemacht und zu einer positiven
Entwicklung der laufenden Bonus&Sicherheit-Zerti-
fikate gefuhrt. Es ergibt sich eine durchschnittliche
Wertsteigerung seit Jahresbeginn von +2,58 % bei
diesen Zertifikaten. Im Vergleich dazu entwickelten
sich die jeweiligen Basiswerte Uberwiegend negativ
mit durchschnittlich —4,73 %. Nur in einem Fall weist
der Basiswert eine bessere Wertentwicklung als das
Zertifikat auf.

lich Bonus-Zertifikate mit
klaren und einfachen Aus-
zahlungsprofilen.

Gegenstand der Studie:

W, I

43 Zerfifikole der B&5-Serie (getigt + Sekundarmarkl

zur Bi

- Als Basiswerte fungieren

BonusiSicherheit* Zortifkat:

51% Sicherheitspuffer zu Loubzeibegi

@ Parformance p.o.
Zertifikat
Basiswer!

ausschlieBlich renommier-
te Aktienindizes sowie das
Edelmetall Gold.

- Der Sicherheitspuffer — Ab-

Sclider Basiswer! - brait diversfizierter Index 2 B. EURO STOXX 50°

Bisher kein Barrieredurchbruch!
Bewusst sicherheitsorientierte Bonus Zertfikate ols renditebringends

@ Parformance YTO

AT +2,58 %

Basiswert

im Niock

stand des Basiswerts zur

Barriere — betragt bei Emis-
sion mindestens 50 %.

Zusammenfassend handelt es sich somit um auB3er-
ordentlich defensiv ausgestattete Bonus-Zertifikate,
die mit Uberschaubarem Risiko eine positive Rendite

generieren sollen und damit eine wichtige Ertrags-
komponente jedes Portfolios darstellen kdnnen. Die
Ergebnisse der diesjahrigen Untersuchung (Stand
10.9.2018) Uberzeugen:

Die Bonus&Sicherheit-Zertifikate erzielten eine Ren-
dite von durchschnittlich +5,21 % p. a. wahrend die
entsprechenden Basiswerte durchschnittlich 2,14 %
p. a. erwirtschafteten. Wahrend die Basiswerte also
nur eine leicht positive oder seitwarts laufende Ent-
wicklung genommen haben konnten die Bonus-
Zertifikate dank ihrer Fixzinssatze bzw. wegen ihrer
Kursentwicklung hin zum endfélligen Bonuslevel aus
dem gegebenen Marktumfeld maximalen Nutzen
ziehen.

Die Studie unterstreicht den Mehrwert dieser be-
sonders defensiv ausgestatteten Produktlinie: Die
Zertifikate 16sen durch die hohen Sicherheitspuffer
geschickt das Timing-Problem an den Finanzmérkten
und ermdglichen auch in schwéacheren Marktphasen
positive Renditen. Gerade wegen der defensiven
Ausgestaltung der Zertifikate eignen sich diese be-
sonders auch fur Anleger mit hohem Sicherheitsbe-
wusstsein. Seit Bestehen der Bonus&Sicherheit-Serie
kam es bei keinem der Uber 70 emittierten Zertifikate
zu einem Barrieredurchbruch.

Als neueste Addition zu dieser auBerordentlich erfolg-
reichen Produktserie liegt derzeit das ,,3,1 % Europa/
Global Bonus&Sicherheit“-Zertifikat zur Zeichnung
auf. Das Zertifikat zahlt jahrlich einen Fixzinssatz
von 3,1 % (insgesamt 5 x EUR 31 pro EUR 1.000
Nominalbetrag). Die Rickzahlung erfolgt zu 100 %
des Nominalbetrags, wenn beide zugrundeliegen-
den Indizes wahrend des Beobachtungszeitraums
immer Uber der Barriere von 49 % ihres jeweiligen



Startwerts (Sicherheitspuffer 51 %!) notieren. Im Falle
einer Barriereverletzung sind Anleger 1:1 dem Markt-
anderungsrisiko ausgesetzt.

Funktionsweise

Am ersten Bewertungstag werden der Schlusskurs
des EURO STOXX 50® Index sowie der Schlusskurs
des STOXX® Global Select Dividend 100 Index als
Startwerte festgelegt und die Barrieren (49% des
jeweiligen Indexstartwerts) ermittelt.

Der Fixzinssatz von 3,1% gelangt in jedem Fall jahr-
lich, unabhangig von der Entwicklung der beiden
Indizes, zur Auszahlung (entspricht 5 x EUR 31 pro
Nominalbetrag).

Die Ruckzahlung des Nominalbetrags am Laufzeit-
ende richtet sich nach der Kursentwicklung der zu-
grundeliegenden Indizes. Die Kurse beider Indizes
werden wahrend des Beobachtungszeitraums immer
mit ihrer jeweiligen Barriere verglichen. Am Letzten
Bewertungstag tritt eines der folgenden Szenarien ein:

SZENARIO 1:

Beide Indizes notierten immer Uber ihrer jewei-
ligen Barriere

Notiert der Kurs des EURO STOXX 50® Index und der
Kurs des STOXX® Global Select Dividend 100 Index
wahrend des Beobachtungszeitraums immer tGber
der jeweiligen Barriere von 49 %, erfolgt die Rick-
zahlung zu 100 %. Das heift, fallt keiner der beiden
Indizes jemals um 51 % oder mehr im Vergleich zum
Startwert, erhalt der Anleger am Rickzahlungster-
min den Nominalbetrag von EUR 1.000 ausbezahlt.

EURQ STOXX 50* INDEX

STOXX* GLOBAL SELECT DIVIDEND 100 INDEX

Der EUROSTOXX50% Index isi als siner der fihrenden
Bérsenbaromater Europas etobliert. Enthalien sind SO der
grabien barsenncfierten Untemehmen ous acht Landam der
Eurczons. STOXX ltd. versffenticht laufend den Indeswert.
Zu den bekanntesten Aktientiteln im Index zahlen:

Der STOXK® Global Select Dividend 100 Indsx vessint hundert
der dividendenstisten Untermeh ctwelt |n dissem ven
STOXX Ud. berechneten Index sind 40 Alien aus Amerika,
30 Akfien aus Europo und 30 Altien aus Asien/Austalien
entholien. Zu den bekanniesten Aktisntiteln im Index 26hlen;

Allianz SE Sanafi S.A. AstraZensca ple Intel Carp.

BASF SE SAP SE ATET Inc. Royal Dukch Shell ple
Banco Sonlonder 5.4, Tetal 5.4, Fard Moter Co. Swisscom AG

Siemens AG Uniflevar MV HP Ine. Zurich Insuranee Group .

Auf Basis des Kursniveaus des EURO STOXX 50* Index
|Schlusskurs) vom 03.10.2018 bei 3.405,48 wirde sich sine
Barriere von 1.648,685 (49 % von 3.405 48) ergeben.

Sioad: 03.10.2018;
Gelle: Revten
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Ak Basis des Kursniveaus des STOXX® Global Select Dividend 100

Inchex: |Schlusskurs) vom 03.10.2018 bei 2.494, 58 wirde sich
zine Bartiere von 1.320,344 (49 % von 2.694, 58] ergeben.
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Dieser Betrag stellt gleichzeitig den Hochstbetrag
(maximaler Auszahlungsbetrag) dar.

SZENARIO 2:

Barriere von zumindest einem Index beruhrt
bzw. unterschritten

Hat der EURO STOXX 50® Index UND/ODER der
STOXX® Global Select Dividend 100 Index die jewei-
lige Barriere von 49 % des Startwerts wahrend des
Beobachtungszeitraums berlhrt oder unterschritten,
erfolgt die Auszahlung am Ruckzahlungstermin 1:1
entsprechend der Wertentwicklung jenes Index, der
die schlechtere Performance aufweist (prozentuelle
Entwicklung vom Startwert bis zum Schlusskurs am
Letzen Bewertungstag) — ,worst of*. Auch wenn die
Barriere berthrt oder unterschritten wurde, bleibt
der maximale Auszahlungsbetrag mit EUR 1.000
begrenzt und Anleger partizipieren nicht an Kurs-
anstiegen der Indizes Uber den Startwert hinaus.

Fur welche Anleger eignen sich kuponorientierte
Bonus-Zertifikate?

Anleger, die in den nachsten funf Jahren von einer
stabilen Entwicklung der européischen bzw. globalen
Benchmark ausgehen, kdnnen mit diesem kupono-
rientierten Bonus-Zertifikat attraktive jahrliche Zins-
zahlungen bei einer gleichzeitigen Teilabsicherung
gegen Kursverluste lukrieren.

Das ,,3,1% Europa/Global Bonus&Sicherheit*-
Zertifikat kann bis 15.11.2018 gezeichnet werden.
Wie gewohnt werden anschlieBend wahrend der
gesamten Laufzeit am Sekundarmarkt fortlaufend
An- und Verkaufskurse gestellt.

RISIKEN

« Barriereverletzung: Sollte eine Barriere des Bonus-
Zertifikats verletzt werden, sind Anleger eins zu eins
und ohne Schutzmechanismus dem Marktrisiko
ausgesetzt.

Limitierte Ertragschance: Der Ertrag ist in jedem
Fall auf die Hohe der jahrlichen Fixzinszahlungen
begrenzt (5 x 3 %), an Kursanstiegen der beiden In-

dizes iiber den jeweiligen Startwert hinaus nehmen
Anleger nicht teil.

Emittentenrisiko: Die Riickzahlung ist abhangig
von der Zahlungsfahigkeit der Raiffeisen Centro-
bank AG (Emittentenrisiko) oder einer behdrdlichen
Anordnung (,Bail-in“). In diesem Fall kann es zu
einem Totalverlust der Forderung des Anlegers
kommen.

AusschlieBliche Rechtsgrundlage fiir die beschriebenen Papiere sowie Risiken und Bedingungen hierzu finden Sie in dem von der Osterreichischen Finanzmarktaufsicht (FMA) gebilligten Basisprospekt (samt allfélligen
andernden oder erganzenden Angaben) — hinterlegt bei der Osterreichischen Kontrollbank AG als Meldestelle und verdffentlicht unter www.rcb.at/Wertpapierprospekte. Dariiber hinaus unterliegt die Raiffeisen Centrobank

AG der behordlichen Aufsicht der Europdischen Zentralbank (EZB), die diese innerhalb eines Einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism — SSM) wahrnimmt, der aus der EZB und den nationalen
zustandigen Behorden besteht (Verordnung (EU) Nr. 1024/2013 des Rates — SSM-Verordnung).

ZERTIFIKATE
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SONDERSPECIAL

2 WOCHEN ALL INCLUSIVE IN AGYPTEN

BUCHUNGSINFORMATION

Termine ab/bis Wien, Linz, Graz & Salzburg:

25.11.-09.12.2018 0212.-16.12.2018 09.12.-23.12.2018 06.01.-20.01.2019
13.01.-27.01.2019 20.01.-03.02.2019 27.01.-10.02.2019 24.02-10.03.2019
10.03.-24.03.2019 17.03.-31.03.2019

Pauschalpreis: ab EUR 679,- pro Person

Nicht inkludiert:
Visum (ca. EUR 30,— vor Ort), Ausflugspaket am Nilkreuzfahrtschiff (fur EUR 185,— zubuchbar),
Trinkgeld an Bord (ca. EUR 35,— pro Gast/Woche), persénliche Ausgaben, fakultative Ausflige

Mindestteilnehmerzahl: 2 Personen
Buchungscode: HRG654 258, DZ |

Leistungen:

* 1 Woche Nilkreuzfahrt auf der 5* M/S Emilio und

* 1 Woche Baden im Three Corners Rihana Resort in El Gouna

* Charterflug ab/bis Wien, Linz, Graz oder Salzburg nach Hurghada

* alle Transfers in klimatisierten, modernen Reisebussen

* 1 Woche Nilkreuzfahrt, 7 Nachte an Bord der M/S Emilio mit Vollpension

* staatlich geprtfte, Deutsch sprechende Reiseleiter

* 1 Woche Baden in El Gouna, 7 Nachte im 4* Three Corners Rihana Resort im Doppelzimmer
mit All Inclusive

Es gelten die Raiffeisen Reisebedingungen in der letztgiltigen Fassung. Veranstalter: Raiffeisen Reisebiiro Gesellschaft m.b.H., ModecenterstraBe 16, 1030 Wien,
Tel.: 01/31375-0, E-Mail: info@raiffeisen- reisen.at. Eintragsnummer 1998/0329 im Veranstalterverzeichnis des Bundesministeriums fiir Wirtschaft, Familie und Jugend.
Gemah der Reisebiroversicherungsverordnung (RSV) sind Kundengelder bei Pauschalreisen des Veranstalters Raiffeisen Reisebiiro Gesellschaft m.b.H. unter folgenden
Voraussetzungen abgesichert: Die Anzahlung erfolgt frihestens elf Monate vor dem vereinbarten Ende der Reise und betrdgt 20 % des Reisepreises. Die Restzahlung erfolgt
frihestens zwei Wochen vor Reiseantritt Zug um Zug gegen Aushéndigung der Reiseunterlagen an den Reisenden. Dartiberhin- ausgehende oder vorzeitig geleistete Anzahlungen
bzw. Restzahlungen diirfen nicht gefordert werden und sind auch nicht abgesichert. Garant ist die Raiffeisenlandesbank NO-Wien AG, Friedrich- Wilhelm-Raiffeisen Platz 1, 1020
Wien, Bankgarantienummer 1177/06. Die Anmeldung samtlicher Anspriche ist bei sonstigem Anspruchsverlust binnen 8 Wochen ab Eintritt der Insolvenz des Reise- veranstalters
(d.h.binnen8 Wochenab Eroffnung des Konkursverfahrens, Ablehnung der Eroffnung des Konkursverfahrens mangels Vermogens, Eroffnung eines Ausgleichssanierungsverfahrens,
erfolgloser Zwangsvollstreckung oder Eintritt von Ereignissen, die eine Betreibung aussichtslos erscheinen lassen) beim Abwickler, der Europdischen Reiseversicherung,
1220 Wien, KratochwjlestraBe 4, Tel.: 01/3172500, Fax: 01/3199367, vorzunehmen. Die Reise ist fur Personen mit eingeschrénkter Mobilitat nur bedingt geeignet. Kurzfristige
Programm/Preisanderungen, Berichtigung von Druck- und Rechenfehlern sowie Wechselkursen sind ausdriicklich vorbehalten. Alle Preise in EUR und pro Person (wenn nicht
anders angegeben); Stand der Tarife/Wechselkurse: 27. Juni 2018

INFORMATIONEN & BUCHUNGEN

in allen 13 Raiffeisen-Reiseblros in Wien und Niederdsterreich
Tel.: 0676/830 75 DW 400, DW 500, DW 700 bzw. DW 800, Mail: info@raiffeisen-reisen.at
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Nilkreuzfahrt

Seit mehrals 5.000 Jahren ist der Nil die Lebensader Agyptens. Seine Fruchtbarkeit lieB
eine der ersten Hochkulturen der Weltgeschichte entstehen, deren Relikte noch heute
eine grofe Faszination besitzen. Erleben Sie bei einer Nilkreuzfahrt das Tal der Konige,
erkunden in Assuan die machtigen Tempelruinen von Philae oder lernen Sie Luxor kennen.

MS Emilig *****

Ausstattung: Das Nilkreuzfahrtschiff M/S Emilio verfiigt iber 5 Decks mit 72 -Standard-
Kabinen. An Bord befinden sich eine Rezeption, Internetcafé (gegen Gebiihr), Restaurant,
Pianobar, Friseur, Geschaft, ein Open Air-Fitnessraum, Sauna sowie Massageraum. Das
Sonennendeck mit Swimmingpool und Sonnendeck-Bar verfihrt zum Sonnenbaden
und Entspannen. An Board finden gelegentliche Bauchtanzdarbietungen und nubische
Tanz-Shows statt.

Unterbringung: Alle AuBenkabinen verfigen tiber Bad oder Dusche/WC, Fohn, Telefon,
Safe, Sat.-TV mit Musikkanal, Minikihlschrank, Klimaanlage und ein Panoramafenster
mit Blick auf den Nil.

Verpflegung: Bei Vollpension erhalten Sie Friihstiick, Mittag und Abendessen in Buf-
fetform oder als Menu. All Inclusive: Frihstlck, Mittag- und Abendessen in Form von
reichhaltigen Buffets oder als Menii. Lokale alkoholische und alkoholfreie Getranke
11.00-23.00 Uhr.

Ausflugspakete & Reiseverlauf:

Den Verlauf Ihrer Kreuzfahrt konnen Sie nach lhren Winschen gestalten. Je nachdem,
ob Sie zum ersten Mal eine Kreuzfahrt machen oder die Klassiker bereits kennen — bu-
chen Sie z. B. die Ausflugspakete "Gotter & Konige" fir Nil-Entdecker oder ,Kénigliche
Paléste* fur Nil-Kenner.

Gerne stellen wir Ihnen Ihr persénliches Ausflugspaket zusammen!

\ ool e
N L
o T e 1 )
TR

s
I~

o 28 == AW wis Mse we
W W mm me R

i
ee o ® o0 L1

i s R
Sew TR TETRTECEL By

e T T

El Gouna

An Traumstrdnden mit Sonnengarantie relaxen — und sich mitten in der City vom Life-
style mitreien lassen. Beim Sport am Meer richtig auspowern —und im Spa neue Kraft
schopfen. Die Umwelt schitzen — und auf nichts verzichten. Alle Vorzige des Hotels
genieBen—und in der ganzen Stadt Urlaub machen. Ein El Gouna Urlaub ist so bunt wie
das Leben. LIFE AS IT SHOULD BE!

El Gouna ist Vielfalt pur!

Kaum ein Urlaubsort bietet Ihnen so viele Mdglichkeiten wie El Gouna, genau den Urlaub
zu machen, der Ihnen gefallt. Kilometerlange Strande, erstklassige Wassersportmog-
lichkeiten, urbanes Leben und luxuriose Wellnessbereiche.

El Gouna ist ein Urlaubsparadies, das nach einer klaren Idee entstanden ist: Urlaub der
Superlative in einer traumhaft schonen Lagunenstadt, die von Strandurlaub bis Sport,
von Genuss bis Entspannung alle Maglichkeiten auf allerhdchstem Niveau bietet. Eine
Stadt, die alles hat — und dabei auch an die Umwelt denkt. Dafir wurde El Gouna mit
dem international anerkannten ,Green City Award" ausgezeichnet.

Reisewetter

El Gouna ist ganzjahrig ein wunderbares Reiseziel mit insgesamt 360 Sonnentagen pro
Jahr! Selbst im Winter sind die Tem- peraturen noch angenehm warm, das Wasser hat
bis in den November perfekte Badetemperatur.

DINE AROUND

GenieBen nach Lust und Laune: Mit dem Dine Around Pro- gramm konnen Sie 3x pro
Woche in einem anderen der teil- nehmenden Hotels Neues probieren, wenn Sie Halb-
pension oder All Inklusive gebucht haben. Und das lohnt sich — denn in El Gouna ist
kulinarische Vielfalt Programm.

So funktioniert es: Sind Sie Gast in einem der 5- Sterne-Ho- tels, dann genieBen Sie Ihr
Essen in einem beliebigen Buffet- Restaurant der teilnehmenden Hotels ohne Aufpreis.
Verbringen Sie lhren Urlaub in einem 4-Sterne-Hotel, konnen Sie in allen Restaurants
der 3 bis 4-Sterne-Hotels ohne Aufpreis essen.

In den Restaurants der 5-Sterne-Hotels zahlen Sie nur 100 EGP (ca. 5 EUR) Aufpreis.

Entscheiden Sie sich, in einem der zwolf unten genannten A-la-Carte-Restaurants zu
essen, erhalten Sie einen Gutschein in Hohe von 50 EGP (ca. 2,50 EUR) pro Person, dieser
Betrag wird von lhrer Rechnung abgezogen. Alle Getranke und Extras sind nicht inkludiert.
Wer kann das Dine Around Programm in Anspruch nehmen? Alle Géste, die Halb-
pension oder All Inklusive gebucht haben und in einem der folgenden Hotels Ihre Ferien
verbringen:

5-Sterne-Hotels: Movenpick, Sheraton Miramar, Steigenberger Golf, Ancient Sands
4-Sterne-Hotels: LABRANDA Club Paradisio, Bellevue Beach Hotel, Sultan Bey, The
Three Corners Ocean View, The Three Corners Rihana Resort and Inn, Dawar EI Omda.
Wie reserviere ich? Wir empfehlen Ihnen, bis 12.00 Uhr an Ihrer Hotelrezeption oder
bei der Gastebetreuung Ihres Urlaubshotels einen Tisch zu reservieren.

SPORT & AKTIVITATEN

In El Gouna finden Sportfreunde alles, was sie zum Austoben brauchen! Das tirkisblaue
Meer ist natirlich fir Windsurfer, Segler und Standup-Paddler das Paradies. Aber auch
an Land geht’s rund! Ob Tennis, Beach-Volleyball, Squash, FuBball oder Golf - hier gibt's
alles, was Spaf macht!

Kitesurfen

Ganzjahrig konstante Wind- und Wetterverhaltnisse machen EI Gouna zu einer der besten
Kite-Destinationen der Welt. Das umfangreiche Angebot an Schulen und Kursen bietet
sowohl fir Anfanger als auch fiir Fortgeschrittene das ideale Programm. Profis kdnnen
ihr eigenes Equipment aufbewahren oder dieses auch vor Ort mieten. Kiten sorgt fiir eine
actionreiche Abwechslung zum Erholungsurlaub an einem der zahlreichen Traumstrande
des Roten Meeres.

Wakeboarden

Lernen Sie coole Moves, auBBergewohnliche Slides und stellen Sie Ihr Kdnnen unter
Beweis — in der Wakeboard-Anlage ,SLIDERS — Cablepark El Gouna“! Sie reisen mit
Freunden oder Familie, die gerade mal keine Lust auf Action haben? Kein Problem! Der
,Malibu Beach Club" ist die perfekte Erholungsoase. Wahrend Sie Uber das Wasser
sliden, génnen sich Ihre Liebsten einen Cocktail an der Bar, relaxen am Swimmingpool
und sehen Ihnen beim Boarden zu.

Tauchen in El Gouna

Egal ob Anfanger oder Fortgeschrittene, in El Gouna findet jeder Taucher seinen perfekten
Spot. Eine Vielzahl an Riffen mit Stein- und Weichkorallengérten sowie stromungsreichen
Drop-O0ffs lassen Taucher auf ihre Kosten kommen. Die Fischvielfalt reicht von Haien
iber Rochen, Murdnen, Schildkréten, Barrakuda-Schulen, Adlerrochen bis hin zu Feu-
erfischen, Seenadeln und vielem mehr. Morgen- und Nachttauchgange, Tagesausfliige
mit Tauchboot oder Minibus und Schlauchboot sind ebenso im Programm wie spezielle
Wracktauchgénge.

Termine und Preise:

Datum ab/bis Wien ab/bis Linz ab/bis Graz ab/bis Salzburg
2511.2018 EUR 899, EUR 759,— EUR 699,— EUR 749,—
02.12.2018 EUR779,— EUR 699,— EUR 699,— EUR 699,—
09.12.2018 EUR779,- EUR 679,— EUR 679,— EUR 679,—
06.01.2019 EUR 799,— EUR 799,— EUR 749,— EUR 799,—
13.01.2019 EUR 799,— EUR 799,— EUR 749,— EUR 799,—
20.01.2019 EUR 799,— EUR 769,— EUR 799,— EUR 839,—
27.01.2019 - EUR 849,- EUR 849,- EUR 839,-
24.02.2019 EUR 899,- EUR 899,- EUR 899,-

10.03.2019 EUR 899,— EUR 899,— EUR 899,— EUR 899,—
17.03.2019 - EUR 899,- EUR 899,- EUR 899,-

Visum und Einreise

Osterreichische Staatsbiirger benétigen fur die Finreise nach Agypten ein Visum. Dieses
erhalten sie bei der Einreise am Flughafen. Der Pass muss nach der Ausreise noch
mindestens 8 Monate gultig sein.

Reisende ohne dsterreichische Staatsbiirgerschaft werden gebeten, sich betreffend
Einreisebedingungen mit ihren lokalen Behorden in Verbindung zu setzen. Der Reisende
ist fur seine Reisedokumente in jedem Fall selbst verantwortlich.

Impfungen und Gesundheit

Fiir die Einreise nach Agypten sind laut Weltgesundheitsorga- nisation dzt. keine Imp-
fungen zwingend vorgeschrieben. Fiir eventuelle Impfentscheidungen kontaktieren Sie
bitte einen Arzt Ihres Vertrauens oder das Institut fir Tropenmedizin.

Versicherung

Wir empfehlen den Abschluss einer Reiseversicherung mit Stornoschutz. Gerne erstellen
wir fur Sie einindividuelles Angebot zur Reise.

www.austrian-cruise-center.at
www.georeisen.com
www.raiffeisen-reisen.com
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Investment-Zukunft. Nachhaltig anlegen.
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Raiffeisen-Nachhaltigkeitsfonds.
‘ . Mit gutem Gewissen investieren.

Nachhaltiges Investment bedeutet mehr: namlich Verantwortung und
Zukunftsfahigkeit. Der Wandel der Zeit erfordert ein Umdenken, auch bei
Investitionen. Genau das bieten die Raiffeisen-Nachhaltigkeitsfonds. Mehr

Informationen unter www.rcm.at/nachhaltigkeit

Raiffeisen Capital Management steht fur Raiffeisen Kapitalanlage GmbH.

Marketingmitteilung: Veranlagungen in Fonds sind mit h6heren Risiken verbunden, bis hin zu Kapitalverlusten. Der veroffentlichte Prospekt sowie das Kun-
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