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Einleitung

Aktiennimmel weiternin blau

Insgesamt ist dies
ein Umfeld, in dem
Aktien und Renditen
von Staatsanleihen
steigen werden,

bevorzugen wir Aktien aus der Eurozone.
Doch bei all dem guten Wetter darf nicht
vergessen werden, dass sich der Zyklus in
einem fortgeschrittenen Stadium befindet.

Der positive Aktienausblick bleibt uns erhalten.
Das liegt vor allem an der guten Wirtschafts-
erwartung. Fir die Eurozone sehen wir das
reale Wirtschaftswachstum bei 2,4 Prozent, die

USA werden um 2,8 und die Schwellenlander
sogar um knapp 6 Prozent wachsen. Diese
Wirtschaftsdynamik hinterlasst Spuren bei
den Unternehmensgewinnen. Sie kénnen im
globalen Schnitt heuer um 14 Prozent zulegen.
Die Inflation wird im laufenden Jahr nur
unwesentlich héher sein als im Vorjahr. Das
erlaubt den Notenbanken, ihre Bremsmanéver
gut zu dosieren, sodass die Finanzmarkte nicht
beeintrachtigt werden. Insgesamt ist dies

ein Umfeld, in dem Aktien und Renditen von
Staatsanleihen steigen werden.
Dementsprechend wird die Ubergewichtung

in Aktien sowie auch die vorsichtige Haltung
gegenuber Staatsanleihen beibehalten. Dabei

Dies ist beispielsweise an niedrigen Arbeitslo-
senraten und der Verflachung der US-Zinskurve
abzulesen. Daher taucht immer 6fter die Frage
auf, wann der nachste zyklische Abschwung von
Wirtschaft und Aktienméarkten bevorsteht. Auf
Basis unserer aktuellen Einschatzung ist dies
fur das laufende und auch fir das nachste Jahr
unwahrscheinlich. Spulrbar friiher wiirde dieses
Negativszenario eintreten, wenn die Inflations-
raten starker ansteigen als erwartet. Die Ver-
schiebung der gesamten Zinskurve nach oben,
inklusive einer restriktiveren Geldpolitik, wirde
zunachst die Aktienméarkte und in weiterer
Folge die Wirtschaft belasten. Aber so weit
sind wir noch nicht.

N markteunteruns Team
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Marktumfeld

Anleihen — US-Renditen erreichen 3 Prozent

Staat Italien 2,7%

EM Lokalwéhrung
Staat UK 0,4%

High Yield Euro [{ 0,1 %

Staat Deutschland

Unternehmensanleihen Euro

High Yield USA

Staat USA

EM Unternehmensanleihen

Unternehmensanleihen USA

EM Hartwéhrung

-5% -4% -3% 2% -1% 0% 1% 2% 3%

Ertrage in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 29/12/2017 — 30/04/18

Die Korrektur an den Aktienmérkten hatte vor allem in
den USA nur voriubergehend eine ddmpfende Wirkung
auf den Renditeauftrieb. Mittlerweile haben zehnjahrige
Treasuries die Drei-Prozent-Marke erreicht, parallel

zur Konjunkturlage mit Rekordbeschéftigung und leicht
steigender Inflationserwartung. Von den entwickelten
Anleihemarkten ist der US-Markt damit jener, in dem der
Anstieg der Renditen heuer am starksten ausgefallen

ist. Dies hangt auch damit zusammen, dass die Serie
der US-Leitzinserhéhungen ihr Ende noch nicht erreicht
hat. 2018 werden noch zwei bis drei Schritte folgen.

Von den steigenden US-Renditen werden allerdings die
Hartwahrungsanleihen aus den Schwellenldndern negativ
beeinflusst.

In der Eurozone sind im ,Kern“ steigende Renditen zu
beobachten, wahrend die ,Peripherie“ sinkende Renditen
verzeichnet.

Bei den Unternehmensanleihen hat seit Anfang
Februar eine spurbare Ausweitung der Risikoaufschlage
eingesetzt. Im April hat sich der Markt wieder stabilisiert.
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Marktumfeld

Aktien — Politische Spannungen und

Hochkonjunktur

Lateinamerika
Nikkei

ATX 1,9%

Euro Stoxx 50 1,8%
China

Russland

EM Global 0,3%
Asien | 0,3%
FTSE 100 || 0,2%

MSCI Europa | 0,1 %
MSCI World
DAX
-3,4% Osteuropa

-4,1% Dow Jones Industrials

Ertrdge in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 29/12/2017 — 30/04/18

Aktuell bietet sich ein, im Vergleich zu den letzten
Jahren, ungewohntes Bild: nach nunmehr vier Monaten
liegen die Hauptmarkte im Minus oder um die Null-
Linie. Vor dem Hintergrund einer hervorragenden Kon-

junkturlage klingt das tUberraschend. Diese Entwicklung

bestatigt jedoch nur, dass Aktien und Wirtschaft nicht
immer im Gleichschritt laufen.

Im April holten einige Markte kréftig auf, allen voran
Europa inklusive UK. Hier gab es auch einiges Aufhol-
potenzial. Im Gegensatz zu Europa verlief die Entwick-
lung des Leitmarkts USA im Monat April hingegen bloB
seitwarts.

Der immer wieder im Raum stehende US-Handelskrieg
geht nicht spurlos an den Méarkten vorbei. In den letzten
sechs Wochen bekamen das nahezu alle Regionen der
Emerging Markets zu splren: ganz besonders China
und damit Asien sowie Russland und damit Osteuropa.
Wobei sich der russische Aktienmarkt wieder rasch
erholen konnte.

Wie schon eingangs erwéhnt: die fundamentalen
Grundlagen fur gute Aktienmarkte sind weiter gegeben.
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Marktumfeld

Wahrungen und Rohstoffe —
Rohstoffe verbessert

2,5%

1,9%

-9,2%

-10%

Energie 5,6 %

Edelmetalle

Industriemetalle

-4% -2% 0% 2% 4% 6%

Ertrage in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 29/12/2017 — 30/04/18

Blickt man auf die globalen Leitwé&hrungen, so ist im

April zunachst eine Erholung des US-Dollars zu beob-
achten. Fur den Euro-Anleger ist dies eine erfreuliche
Entwicklung, denn Investitionen im Dollarraum (z. B.
Aktien oder Anleihen) profitieren von einem steigenden
Dollar. Im vergangenen Jahr hat der schwache Dollar
noch so manches Veranlagungsergebnis verhagelt.
Der Yen war zuletzt zwar von Mitte Méarz bis Mitte April
etwas schwécher, hat aber seit Jahresbeginn immer
noch deutlich aufgewertet. Der Schweizer Franken ist
nach einer kurzen Unterbrechung im Janner und Februar
wieder in den langer andauernden Abwertungstrend
zuriickgekehrt.

Die starkste Bewegung gab es zuletzt beim Russischen
Rubel, der aufgrund neuer Sanktionen stark abgewer-
tet hat. Die global gesehen sehr guten Konjunkturdaten
un-terstutzen weiter die Preise bei Rohstoffen.

Nach den Turbulenzen im Februar und Méarz haben die
Energiepreise mittlerweile Gberraschend stark ange-
zogen. Auch die Industriemetalle konnten bis Mitte April
deutlich zulegen, dann folgten wieder leichte Einbriiche
(Aluminium, Nickel). Edelmetalle befinden sich in recht
ruhigem Fahrwasser.
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Ausblick

Globales Konjunkturbild — BIP Entwicklung 2017 — 2018

1 ()
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2,5% 23% Russland .
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Quelle: Bloomberg Finance L.P., 30/04/18 Welt
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Ausblick

Globale Konjunktur —
Angste unbegriindet

ISM: Vorlaufindikator
far die US-Konjunktur

2009 2018

ISM

Quelle: Thomson Reuters Datastream

In den letzten Monaten waren in Europa und den
USA Ruckgéange bei diversen Vorlaufindikatoren
zu beobachten. Beispielsweise ist der Einkaufs-
managerindex fir die USA zuletzt auf den tiefsten
Stand seit vergangenem Juli gefallen.

Insofern stellt sich die Frage, ob nun die nachste
Rezession vor der Tur steht. Unserer Einschatzung
nach ist die Wahrscheinlichkeit daftr in diesem und
im n&chsten Jahr gering. Auch wenn die Vorlauf-
indikatoren etwas zurlickgegangen sind, befinden
sie sich nach wie vor auf hohem Niveau. Ein Stand
von 57 beim ISM ist beispielsweise konsistent mit
einem Wirtschaftswachstum von drei Prozent.
Uberdies fehlt der Ausléser fiir einen Wirtschaftsab-
schwung. Historisch betrachtet gab es einen Abschwung
haufig dann, wenn die Notenbanken spurbar gebremst
haben. Dies ist nicht der Fall, die Notenbanken gehen
allenfalls langsam vom Gas. Unsere Erwartung fur
das reale BIP-Wachstum im Jahr 2018 liegt fur die
USA bei 2,9 und fir die Eurozone bei 2,3 Prozent.
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Ausblick

Geld-/Kapitalmarkt — Flirt mit Alles dreht sich um die Drei-Prozent-Marke. Und nein,

der Drei-Prozent-Marke damit sind leider nicht die Sparbuchzinsen in Osterreich
gemeint. Davon sind wir weit entfernt und werden es
auch noch fur lange Zeit sein. Denn die Européische
Zentralbank wird auch heuer die Zinsen nicht anheben,
sondern erst einmal ihre K&ufe von Anleihen beenden.
Die oben erwahnte Signalzahl bezieht sich auf die
Rendite fir 10-jahrige US-Staatsanleihen. Warum ist
gerade dieser Wert so relevant? Einerseits ist es die
Magie der runden Zahl — also ein rein psychologisches
Thema. Andererseits wird der Drei-Prozent-Marke aus
charttechnischer Sicht hohe Bedeutung beigemessen.
Denn bei einem Uberschreiten dieser Grenze ist der
Abwartstrend der Renditen, der Anfang der 80er Jahre

Renditen (%) von US- begonnen hat, zu Ende.
Staatsanleihen 20152018 AuBerdem bleibt immer noch die naheliegendste Inter-
pretation: steigende Renditen sind ein Zeichen guter
2015 2018 Wirtschaftsentwicklung bei leicht steigender Inflation.

Das Ende der Fahnenstange ist noch nicht erreicht.
10jéhrige (%)

2jahrige (%)

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

Staats- und Unternehmensanleihen — In den ersten Monaten des Jahres hat sich die durch-

Hohere Renditen erwartet aus ungewohnliche Konstellation ergeben, dass die
Renditen in Deutschland und anderen Kernlandern
gestiegen sind, wéhrend sie in der Peripherie niedri-
ger notieren. Besonders Uberraschend ist dies, ange-
sichts der politischen Unsicherheiten, fur Italien. Hier
besteht nach unserer Einschatzung das Potenzial fur
eine Korrektur.
Aber auch andere Segmente des Euro-Anleihemark-
tes werden in den nédchsten Monaten mit steigenden
Renditen konfrontiert sein. Fir die ReferenzgréBe

Anleiherenditen Deutschland, Deutschland geht die Reise in Richtung ein Prozent

Spanien, Italien (%) 0,58% far die 10-jahrigen Papiere.
Fur Euro-Unternehmensanleinen kommt noch eine

leichte Ausweitung der Risikoaufschlage (Spreads)
hinzu.Begrindet ist die Entwicklung durch eine gute
Wirtschaftsentwicklung, leicht steigende Inflationsra-
2015 2018 ten und das Ende der Anleihekaufe durch die EZB.
Letztere haben vor allem in den Jahren 2016 und
2017 zu einem starken Einlaufen der Lander- und
Credit-Spreads gefihrt.

=== Deutschland (%) Italien (%) Spanien (%)

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

Aktien USA und Europa — Holt In den letzten zehn Jahren gab es kaum einen
Europa endlich auf? stabileren Trend als die vergleichsweise schlechte
Wertentwicklung von européischen Aktien gegenuber
US-Aktien (ohne Wé&hrungseinflisse). In den letzten
zwOIf Monaten war diese Tendenz besonders
ausgepragt. Seit Marz scheint sich eine Trendwende
abzuzeichnen. Endlich schaffen es die heimischen
Aktien, sich besser zu entwickeln als die US-Kollegen.
Wird sich ein neuer Trend ausbilden, werden es
europaische Aktien endlich schaffen, nachhaltig
aufzuholen?
Unsere Einschéatzung ist ein klares Ja! Sowohl in
der Taktischen Asset-Allocation, als auch in der
Strategischen Asset-Allocation werden Euro-Aktien
bevorzugt. Einer der Hauptgrinde ist die Bewertung —
europaische Aktien sind spurbar billiger. Aber auch
die gute Wirtschaftsentwicklung sowie die nach
5/2017 4/2018 wie vor lockere Geldpolitik sprechen fur den alten
Kontinent. SchlieBlich dirfte die Schwéache des
US-Dollars zumindest auf absehbare Zeit vorbei sein.

Euro-Aktien relativ
zu US-Aktien

Euro-Aktien relativ zu US-Aktien

Quelle: Thomson Reuters Datastream
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Ausblick

Emerging Markets — Aktien und Anleihen Emerging-Market-Aktien haben sich zuletzt nicht
gerade lehrbuchgema&nB verhalten. Im Zuge der Aktien-
korrektur haben sie sich vergleichsweise gut gehalten,
in der Erholung sind sie aber zuriickgeblieben. Dafur
gibt es zwei Begriindungen: zum einen das zwischen-
zeitliche Hochkochen des Handelskonflikts zwischen
den USA und China und zum anderen die Anstiege bei
den US-Renditen Gber die Schwelle von drei Prozent.
Ausgehend von der Erwartung, dass weder das poli-
tische Risiko noch der Renditeanstieg ausgestanden
sind, kdnnten EM-Aktien weiterhin unter Druck stehen.
Schwellenlander-Anleihen, die in Hartwahrungen
begeben wurden, konnten sich zuletzt dem Rendite-

Renditen von Aufwartsdruck aus den USA nicht entziehen. Auch
Schwellenlanderanleihen (%) ihre Risikoaufschlage litten unter den vornehmlich
US-induzierten handelspolitischen Themen. Besser
2015 2018 konnten sich die Renditen von Lokalwéahrungs-
anleihen halten. Diese haben aber noch damit zu

Lokalwahrungsanleihen
Hartwahrungsanleihen tun, die jungste Starke des US-Dollars zu verdauen.

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG
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Strategische Asset Allocation

Unter der Strategischen Asset Allocation verstehen wir die mittel- bis langfristige
(3 bis 5 Jahre) Beurteilung der verschiedenen Anlageklassen.

Aktien

wenig attraktiv attraktiv

Wir sehen vor allem den wichti-
gen US-Aktienmarkt im histori-
schen Vergleich als bereits sehr
teuer bewertet. Européische
Aktien sowie Emerging-Market-
Aktien sind nach wie vor fair
bewertet. Ende Méarz haben wir
bei europaischen Aktien leicht
zugekauft.

Staatsanleihen

wenig attraktiv attraktiv

Die Renditen der wichtigsten
Staatsanleihenmarkte befinden
sich auf extrem niedrigen Niveaus.
Auf Sicht der n&chsten 5 Jahre
erwarten wir sehr niedrige, zum
Teil negative Ertrdge. Nach den
deutlichen Renditeanstiegen
haben wir US-Anleihen (ohne
FX-Risiko) im Februar und Méarz
aufgestockt.

Unternehmens- &
EM-Anleihen

wenig attraktiv attraktiv

Im Bereich der Unternehmensan-
leihen sehen wir die Bewertungen
(Renditeaufschlage vs. Staatsan-
leihen) zunehmend kritisch, vor
allem im High-Yield-Segment. Wir
halten Positionen in Investment-
Grade-Anleihen und EM-Wé&hrun-
gen. Unsere Positionierung bei den
EM-Wahrungen wurde im Mérz
reduziert, EM-Hartwahrungsanlei-
hen wurden zuletzt verkauft.

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

Reale Assets

wenig attraktiv attraktiv

Wir erwarten fur den Rohstoffbe-
reich, dass die MaBnahmen auf
der Angebotsseite die Preisent-
wicklung unterstutzen. Die starken
Anstiege bei Energierohstoffen
haben wir aber im Dezember zu
Positionsreduktionen genutzt. Wir
rechnen mit steigenden Inflations-
erwartungen.

maérkteunteruns | Mai 2018 | 13



Taktische Asset-Allocation Mai

Die Taktische Asset Allocation steuert
marktorientierte Mischfonds wie die
Raiffeisen-Strategiefonds auf kurze bis
mittlere Sicht. Die Positionierungen des
Fondsmanagements kdnnen sich von
anderen Kapitalmarktanalysen (z. B.
Raiffeisen RESEARCH) unterscheiden.

Neutrale Gewichtung

Maximales Maximales
Untergewicht Ubergewicht

Aktuelle Aktiengewichtung in Strategiefonds*

m Konjunktur: Indikatoren bestéatigen globales
Wirtschaftswachstum; bis dato noch kein
beschleunigter Inflationsanstieg.

m Unternehmensdaten: US-Berichte flir erstes
Quartal 2018 sehr positiv; selbst hohe Gewinn-
erwartungen deutlich Ubertroffen; Gewinn-
Revisionen tendieren auch fur Europa wieder
nach oben.

m Stimmungsindikatoren und Markttechnik:
Neutrales Bild, keine Extremwerte erkennbar;
Volatilitat durfte im Jahresverlauf erhoht bleiben;
Mittel- und langfristige Aufwértstrends weiter intakt.

m Spezialthemen: Unsicherheit durch die aktuelle
(US-)Politik; Aussicht auf Reduktion des Stimulus
der Notenbanken.

m Positionierung: Neu: Rohstoffe vs. Euro-Renten
Ubergewichtet; Aktien unveréandert zwei Schritte
gegen Euro-Renten- und Geldmarkt Ubergewichtet.

Die vorliegende Prognose/Einschéatzung ist kein verlasslicher Indikator furr die kiinftige Wertentwicklung.

*Raiffeisenfonds-Sicherheit, Raiffeisenfonds-Ertrag, Raiffeisenfonds-Wachstum
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Kennzahlen

Performance ausgewahlter* Fonds |

Strategiefonds
Raiffeisenfonds-Sicherheit
Raiffeisenfonds-Ertrag
Raiffeisenfonds-Wachstum
Raiffeisen-Active-Aktien
Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Solide
Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix**

Nachhaltigkeitsfonds
Raiffeisen-Nachhaltigkeit-ShortTerm
Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Aktien***
Alternative Investments

Raiffeisen-Active-Commodities

Alle Angaben ab 3 Jahre: p.a.

YTD
-0,55 %
-0,80 %
-1,22 %
-1,07 %
-0,78 %
-0,84 %

YTD
-0,20 %
-0,59 %

YTD
1,72 %

1 Jahr
0,70 %
1,64 %
2,11 %
3,53 %
-1,09 %
0,24 %

1 Jahr
-0,34 %
2,94 %

1 Jahr
11,93 %

3 Jahre
-0,44 %
1,18 %
2,26 %
3,19 %

1,75 %

3 Jahre
-0,41 %
3,75 %

3 Jahre
-2,52 %

5 Jahre
3,20 %
5,35 %
7,06 %
8,91 %

5,57 %

5 Jahre

8,42 %

5 Jahre
-6,98 %

10 Jahre
3,70 %
4,25 %
4,32 %
4,95 %

5,47 %

10 Jahre

3,12 %

10 Jahre

seit Auflage
3,87 %
4,04 %
3,76 %
2,43 %
0,67 %
5,28 %

seit Auflage
-0,36 %
2,04 %

Auflage
06/1998
07/1998
06/1998
05/1999
06/2015
05/1999

Auflage
10/2014
05/2002

seit Auflage Auflage

-5,36 %

08/2009

Die Performance wird von der Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H. bzw. von der Raiffeisen Salzburg Invest Kapitalanlage GmbH auf Basis der veréffentlichten Fonds-
preise nach der OeKB-Methode berechnet. Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Ruckschlisse auf die zukinftige Entwicklung des Fonds zu.
Hinweis flr Anleger mit anderer Heimatwahrung als der Fondswéhrung: Wir weisen darauf hin, dass die Rendite infolge von Wéhrungsschwankungen steigen oder fallen kann.
Bei der Berechnung der Wertentwicklung werden individuelle Kosten wie insbesondere die Hoéhe des Ausgabeaufschlages bzw. eines allfélligen Ricknahmeabschlages sowie
Steuern nicht berticksichtigt. Diese wirken sich bei Berlicksichtigung in Abhéangigkeit der konkreten H6he entsprechend mindernd auf die Wertentwicklung aus. Die maximale

Hohe des Ausgabeaufschlages bzw. eines allfalligen Riicknahmeabschlages entnehmen Sie bitte der Ubersicht zu den Fondsdaten.

* Es handelt sich dabei um ausgewéhlte vertriebsrelevante Fonds, welche die in der Unterlage besprochenen Markte abdecken.
** Der Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix wurde unter dem Namen Raiffeisen-Global-Mix aufgelegt. Der Name sowie das Veranlagungskonzept wurden per 30. September 2014 geéndert.
*** Die/Der Fonds Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Aktien wurde(n) unter dem Namen Raiffeisen-Ethik-Aktien aufgelegt. Der Name sowie das Veranlagungskonzept wurden per

01. Oktober 2014 geéandert.

Quelle: Raiffeisen KAG, eigene Berechnungen, 30/04/2018, total return indexiert netto, berechnet von der altesten, verfligbaren Tranche.
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Kennzahlen

Performance ausgewahlter* Fonds II

Anleihefonds YTD 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage Auflage
Raiffeisenfonds-Konservativ -1,20 % -0,87 % 0,33 % 1,39 % = 2,84 % 08/2011
Raiffeisen-Global-Rent -1,35 % -6,65 % -1,41 % 1,61 % 4,14 % 5,056 %  06/1988
Raiffeisen-Global-Fundamental-Rent -1,13 % -3,90 % -1,34 % -0,66 % = 1,87 % 04/2011
Raiffeisen-EmergingMarkets-Rent -4,00 % -1,563 % 1,07 % 0,63 % 4,26 % 5,39 % 11/2003
Raiffeisen-Osteuropa-Rent -2,76 % -3,77 % -0,35 % 0,30 % 3,10 % 5,61 %  05/2000
Raiffeisen-Euro-Corporates -0,49 % 1,06 % 1,41 % 2,61 % 4,61 % 4,37 % 05/2001
Raiffeisen-Europa-HighYield -0,61 % 2,42 % 2,79 % 4,13 % 6,88 % 5,59 %  05/1999
Aktienfonds YTD 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage Auflage
Raiffeisen-Global-Aktien -2,28 % 1,15 % 0,70 % 8,92 % 5,80 % 5,73%  10/1986
Raiffeisen-TopDividende-Aktien 0,23 % 5,79 % 1,18 % 7,99 % 3,95 % 3,91 % 07/2005
Raiffeisen-EmergingMarkets-Aktien -1,12 % 4,33 % -1,98 % 2,84 % 4,00 % 5,52 % 05/1999
Raiffeisen-Eurasien-Aktien -2,42 % 4,65 % -0,21 % 4,45 % 2,72 % 5,01 % 05/2000
Raiffeisen-Europa-Aktien 1,34 % 3,58 % 3,80 % 8,83 % 3,24 % 6,09 %  06/1996
Raiffeisen-Osterreich-Aktien 1,58 % 20,21 % 12,37 % 11,25 % 1,94 % 5,62 % 10/1989
Raiffeisen-MegaTrends-Aktien** 1,61 % 7,52 % 5,36 % 11,04 % 1,94 % 1,53 % 09/1999
Raiffeisen-Energie-Aktien 3,31 % 5,52 % -3,07 % -3,43 % -4,07 % 1,64 % 02/2002

Alle Angaben ab 3 Jahre: p.a.

Die Performance wird von der Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H. bzw. von der Raiffeisen Salzburg Invest Kapitalanlage GmbH auf Basis der veréffentlichten Fonds-
preise nach der OeKB-Methode berechnet. Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Riickschlisse auf die zukiinftige Entwicklung des Fonds

zu. Hinweis flr Anleger mit anderer Heimatwéahrung als der Fondswahrung: Wir weisen darauf hin, dass die Rendite infolge von Wahrungsschwankungen steigen oder fallen
kann. Bei der Berechnung der Wertentwicklung werden individuelle Kosten wie insbesondere die H6he des Ausgabeaufschlages bzw. eines allfélligen Riicknahmeab-
schlages sowie Steuern nicht berticksichtigt. Diese wirken sich bei Berlcksichtigung in Abhéngigkeit der konkreten Héhe entsprechend mindernd auf die Wertentwicklung

aus. Die maximale Hohe des Ausgabeaufschlages bzw. eines allfalligen Riicknahmeabschlages entnehmen Sie bitte der Ubersicht zu den Fondsdaten.

* Es handelt sich dabei um ausgewéhlte vertriebsrelevante Fonds, welche die in der Unterlage besprochenen Mérkte abdecken.

** Die/Der Fonds Raiffeisen-MegaTrends-Aktien wurde(n) unter dem Namen Klassik Mega Trends aufgelegt. Der Name wurde per 15. Februar 2017 geéandert.

Quelle: Raiffeisen KAG, eigene Berechnungen, 30/04/2018, total return indexiert netto, berechnet von der ltesten, verfligbaren Tranche. markteunteruns | Mai 2018 | 16



Kennzahlen

Ubersicht Marktentwicklung

Aktienindizes

MSCI World
Dow Jones
Nasdaqg 100
Euro Stoxx 50
DAX

ATX

FTSE 100
Nikkei

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

Silber
Kupfer
Rohdl

30.04.18

4.456
24.163
6.606
3.537
12.612
3.468
7.509
22.468
30.808
600

1,21
132,04
0,88
1,20
76,22
7,68

1317
16
6770
75

Diff. YTD

in Lokalwéhrung

-0,3 %
-3,4 %
3,6 %
1,8 %
-2,4 %
1,9 %
-0,9 %
-0,5 %
3,5 %
1,9 %

-0,7 %
2,5 %
1,1 %

-2,2 %

-9,2 %
1,9 %

0,8 %
-4,3 %
-6,1 %
12,0 %

Diff. YTD
in Euro
-0,8 %
-4.1 %

2,9 %
1,8 %
-2,4 %
1,9 %
0,2 %
2,0%
2,3%
0,3 %

0,2 %
-4,9 %
-6,7 %
11,3 %

5 Jahre p.a.
in Euro
11,2 %
15,8 %
21,5 %

8,3 %
9,8 %
10,3 %
6,3 %
11,5 %
11,9 %
6,6 %

1,7 %
-0,6 %
-0,7 %

0,5 %

-11,7 %

1,1 %

3,3 %
-2,3 %
4,9 %
-0,7 %

Quelle: Bloomberg Finance L.P., 30/4/2018, YTD = Veranderung im Vergleich zum Vorjahresultimo;
Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Riickschllisse auf die kiinftige Entwicklung zu.

Anleiherenditen

USA

Japan
GroBbritannien
Deutschland
Osterreich
Schweiz

Italien
Frankreich
Spanien

Geldmarktsitze
USA

Euroland
GroBbritannien
Schweiz

Japan

Leitzinssétze d. ZB
USA - Fed
Eurozone - EZB

UK - BOE

Schweiz - SNB
Japan - BOJ

30.4.2018 Diff. YTD

10Y, in % in BP
2,95 55
0,06 1
1,42 23
0,56 13
0,75 17
0,09 24
1,79 -23
0,79 0
1,28 -29

3M, in %
2,36 67
-0,33 0
0,71 19
-0,73 2
-0,03 -1
in %
1,75 25
0,00 0
0,50 0
-0,75 0
-0,10 0

maérkteunteruns | Mai 2018 | 17



Haftungsausschluss

Diese Unterlage wurde erstellt und gestaltet von der Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft
m.b.H., Wien, Osterreich (,Raiffeisen Capital Management* bzw. ,Raiffeisen KAG“). Die dar-
in enthaltenen Angaben dienen, trotz sorgfaltiger Recherchen, lediglich der unverbindlichen
Information, basieren auf dem Wissensstand der mit der Erstellung betrauten Personen
zum Zeitpunkt der Ausarbeitung und kdnnen jederzeit von der Raiffeisen KAG ohne weitere
Benachrichtigung geéndert werden. Jegliche Haftung der Raiffeisen KAG im Zusammen-
hang mit dieser Unterlage oder der darauf basierenden Verbalprasentation, insbesondere
betreffend Aktualitat, Richtigkeit oder Vollsténdigkeit der zur Verfligung gestellten Informatio-
nen bzw. Informationsquellen oder fir das Eintreten darin erstellter Prognosen, ist ausge-
schlossen. Ebenso stellen allfallige Prognosen bzw. Simulationen einer friiheren Wertent-
wicklung in dieser Unterlage keinen verlasslichen Indikator fir kiinftige Wertentwicklungen
dar. Weiters werden Anleger mit einer anderen Heimatwahrung als der Fondswahrung bzw.
Portfoliow&hrung darauf hingewiesen, dass die Rendite zusétzlich aufgrund von Wéhrungs-
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 An-
lageodersonstige Beratung zu ersetzen. Sollten Sie Interesse an einem konkreten Produkt
haben, stehen wir Ihnen gerne neben lhrem Bankbetreuer zur Verfiigung, lhnen vor einem
allfélligen Erwerb den Prospekt bzw. die Informationen fiir Anleger gemaB § 21 AIFMG zur
Information zu Gbermitteln. Jede konkrete Veranlagung sollte erst nach einem Beratungs-
gespréch und der Besprechung bzw. Durchsicht des Prospektes bzw. der Informationen fur
Anleger gemaB § 21 AIFMG erfolgen. Es wird ausdriicklich darauf hingewiesen, dass Wert-
papiergeschafte 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
OeKB-Methode basierend auf Daten der Depotbank berechnet (bei der Aussetzung der
Auszahlung des Rickgabepreises unter Ruckgriff auf allféllige, indikative Werte). Bei der
Berechnung der Wertentwicklung werden individuelle Kosten wie insbesondere die Héhe
des Ausgabeaufschlages bzw. eines allfélligen Ricknahmeabschlages sowie Steuern nicht
berticksichtigt. Diese wirken sich bei Beriicksichtigung in Abhangigkeit der konkreten Hohe
entsprechend mindernd auf die Wertentwicklung aus. Die maximale H6he des Ausgabeauf-
schlages bzw. eines allfalligen Ricknahmeabschlages kann dem Kundeninformationsdo-
kument (Wesentliche Anlegerinformationen) bzw. dem vereinfachten Prospekt (Immobilien-
Investmentfonds) entnommen werden.

Die Vervielféltigung von Informationen oder Daten, insbesondere die Verwendung
von Texten, Textteilen oder Bildmaterial aus dieser Unterlage bedarf der vorherigen
Zustimmung der Raiffeisen KAG.

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. Performanceergebnisse
der Vergangenheit lassen keine verléasslichen Ruckschlisse auf die zukUnftige Entwicklung
eines Investmentfonds oder Portfolios zu. Wertentwicklung in Prozent (ohne Spesen) unter
Berlcksichtigung der Wiederveranlagung der Ausschiittung. Die veréffentlichten Prospekte
bzw. die Informationen flir Anleger gemaB § 21 AIFMG sowie die Kundeninformationsdo-
kumente (Wesentliche Anlegerinformationen) der Fonds der Raiffeisen Kapitalanlage-Ge-
sellschaft m.b.H. stehen unter www.rcm.at in deutscher Sprache bzw. im Fall des Vertriebs
von Anteilen im Ausland unter www.rcm-international.com in englischer (gegebenenfalls in
deutscher) Sprache bzw. in lhrer Landessprache zur Verfligung. Die veréffentlichten Ver-
kaufsprospekte des in dieser Unterlage beschriebenen Immobilienfonds stehen unter www.
rcm.at in deutscher Sprache zur Verfligung.

Quelle MSCI: Die MSClI-Informationen sind ausschlieBlich fur lhre interne Nutzung be-
stimmt. Sie dirfen weder in irgendeiner Weise vervielfaltigt oder verbreitet werden, noch
dirfen sie als Grundlage fir Finanzinstrumente oder Produkte oder Indizes oder als ein
Bestandteil derselben verwendet werden. Die MSCI-Informationen stellen keinerlei Anlage-
beratung oder eine Empfehlung fir (oder gegen) eine Anlageentscheidung dar und dirfen
nicht als Grundlage fir eine solche Entscheidung herangezogen werden. Historische Daten
und Analysen sollten nicht als Anhaltspunkt oder Garantie fir kiinftige Analysen, Vorher-
sagen oder Prognosen hinsichtlich der Wertentwicklung dienen. Die MSCI-Informationen
werden ohne Mangelgewahr bereitgestellt, und der Nutzer dieser Informationen trégt das
gesamte Risiko fir jedwede Verwendung dieser Informationen. MSCI, seine verbundenen
Personen und alle anderen Personen, die an der Zusammenstellung, Berechnung oder Er-
stellung von MSCI-Informationen beteiligt sind oder damit in Verbindung stehen (zusammen
die ,MSCI- Parteien), schlieBen ausdriicklich sémtliche Gewahrleistungen (insbesondere
jedwede Gewabhrleistung der Echtheit, Richtigkeit, Vollstandigkeit, Aktualitat, Nichtverletzung
von Schutzrechten Dritter, Marktgangigkeit und Eignung fir einen bestimmten Zweck) in Be-
zug auf diese Informationen aus. Ohne Einschréankung des Vorstehenden haftet eine MSCI-
Partei unter keinen Umstéanden fur direkte, indirekte, besondere oder beilaufig entstandene
Schaden, Schaden mit Strafcharakter, Folgeschaden (insbesondere entgangenen Gewinn)
oder sonstige Schaden. www.msci.com)
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Medieninhaber: Zentrale Raiffeisenwerbung
Herausgeber, erstellt von: Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H.,
Mooslackengasse 12, 1190 Wien
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