® Raiffeisen Meine Bank

markteunteruns

e

Varkteinschatzung Janner 2019



Editorial

Vale evenire

Kaum jemand konnte voraussehen, wie das Jahr
2018 verlaufen wirde. Hohe Volatilitat? Ja, da wa-
ren sich alle einig, aber insgesamt deutlich negative
Aktienmarkte? Das wollte niemand glauben. Der
Janner begann dann auch recht verheiBungsvoll,
ehe sich erstmals negative Stimmen durchsetzten.
Nach einem wiederum freundlichen 2. und 3. Quartal
schlug die Stimmung gegen Jahresende allerdings
schlagartig um. Was anfangs als kleiner Ruickset-
zer abgetan wurde, weitete sich zu einem veritab-
len Abschwung aus und lie3 die Aktienmarkte mit
einem durchschnittlichen Minus von 15 % zuruck.
Insbesondere liquide Werte mit hohen Kursgewinnen
mussten Federn lassen. Allerdings begann sich auch
die Spreu vom Weizen zu trennen und Titel innerhalb
einer Branche entwickelten sich sehr unterschiedlich.
In Europa mussen wir mit einem bitteren Cocktail
aus Angsten leben — entstanden aus der Auswei-
tung der Staatsschulden (ltalien, Frankreich), dem
maoglicherweise ungeregelten EU-Austritt GroBbri-
tanniens und dem zunehmenden Populismus und

Protektionismus. In den USA sorgt Président Trump
immer wieder fur Erstaunen: nicht nur der Handels-
konflikt mit China, auch der provozierte Konflikt
mit Fed-Prasident Powell sowie der ungel6ste
Haushaltsstreit tragen zur negativen Stimmung bei.
Neben diesen politischen Wirren werden aber auch
die harten Fakten zusehends triber. Die Notenban-
ken entziehen dem Kapitalmarkt Schritt fur Schritt
Liquiditat und der Konjunkturzyklus befindet sich —
insbesondere in den USA — in seiner spaten Phase,
was eine globale, wenngleich moderate Abschwa-
chung erwarten lasst.

In diesem Umfeld behalten wir die Untergewich-
tung der Aktien, die Ende November eingegan-
gen wurde, weiterhin bei. Im Ruackblick hat sich die
Taktische Asset-Allocation 2018 sehr gut bewahrt.
Das Musterportfolio, das unter anderem die Stra-
tegiefonds steuert, hat sehr gute relative Beitrage
geliefert. Diese kdnnen jedoch nicht die absoluten
Verluste der (Aktien-) Markte kompensieren. 2019
startet nun mit groBen Herausforderungen.

Nr markteunteruns leam

Das Musterport-
folio, das unter
anderem die
Strategiefonds
steuert, hat sehr
gute relative
Beitrage geliefert.

markteunteruns | Janner 2019 | 2



Inhalt

Marktumfeld

4-6

Marktumfeld Janner

Ausblick

(-8

Globale Konjunktur

J

Geld-/Kapitalmarkt

10

Anleihen

17-12

Aktien

Asset Allocation

13

Strategische Asset
Allocation

Kennzahlen

14

Performance

ausgewahlter Fonds

10

Ubersicht
Marktentwicklung

markteunteruns | Janner 2019 | 3



Markiumfeld

Anleihen profitieren von
Aktienschwache

Staat USA
Unternehmensanleihen USA 2,3%
High Yield USA 2,3%

Staat Deutschland 2,3%

-0,5%

Staat UK

-1,3% Unternehmensanleihen Euro

-1,4% Staat ltalien

-1,5% EM Lokalwéhrung
-3,3% EM Unternehmensanleihen
-3,5% High Yield Euro

-7,0% EM Hartwéhrung

Ertrége in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 29/12/2017 — 31/12/18; Stand: 31/12/18

5,9%

Die Blicke der Marktteilnehmer richteten sich zuletzt auf
die Aktienmarkte. Grund war der massive Abschwung im
Dezember. Dieser stutzte die meisten Rentenmarkte —
zumindest die Staatsanleihen, sie legten im Dezember
generell zu. ltalien profitierte derweil von der Entspan-
nung im Budgetkonflikt mit der Européischen Kommis-
sion. Auch die Renditeabstédnde der Emerging-Market-
Anleihen konnten sich ein wenig einengen. Generell war
die Wertentwicklung der Emerging Markets, vor allem
des Hartwahrung-Segments, enttduschend.

Die auf den ersten Blick sehr gute Wertentwicklung der
US-Rentenmérkte ist im Wesentlichen der Wahrung
geschuldet. Der Dollar hat gegen den Euro seit Jahres-
beginn rund 5 % aufgewertet. Am starksten schnitten
somit die deutschen Bundesanleihen (und damit auch
die Osterreichischen) ab — ein Anzeichen der Krise.

Die Renditeabstande (Spreads) der Unternehmensan-
leihen inklusive High-Yields steigen auf Jahreshochst-
sténde, wir sind aber noch deutlich von den ,Krisenni-
veaus”“ vergangener Jahre entfernt.
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Markiumfeld

Aktien —
Zum Jahresende eingebrochen

Russland 4,3%
-1,9% Lateinamerika
Nikkei
MSCI World

Osteuropa
EM Global
MSCI Europa
Asien

Euro Stoxx 50

China
17,4% ATX
-18,3% DAX

Ertrége in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 29/12/2017 — 31/12/18; Stand: 31/12/18

Dow Jones Industrials

Das vergangene Jahr verlief bis zum Herbst bei zuneh-
mend steigender Marktschwankung (Volatilitat) ge-
rade noch akzeptabel, in den letzten Monaten jedoch
enttduschend. Vor allem der Dezember druckte — trotz
einer kleinen Erholung in den letzten Tagen des Jahres
— die Stimmung.

Sorgen um ein Abreissen der Konjunkturdynamik, die
Ausweitung der Handelskonflikte und weitere geopo-
litische Spannungen wirken belastend. Vor allem aber
belastet das Auslaufen der expansiven Geldpolitik
der fihrenden Notenbanken.

Nun hat auch der globale Aktienindex (MSCI World in
Euro), der bis Ende November noch leicht im Plus lag,
ebenso wie Japan und USA deutlich ins Minus gedreht.
Der schwéachere Euro kann die Lage etwas verschonern,
aber die globalen Leitindizes verloren 2018 zwischen 5
und 15 %, Emerging Markets teilweise mehr. Lediglich
Russland bildet eine Ausnahme, hier lagen die Verluste
bereits im Vorjahr. Auch der exportorientierte DAX und
der ATX (Osteuropatangente) erlitten herbe Verluste.
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Markiumfeld

Wahrungen/Rohstoffe —
Fester Dollar 2018

7,5%

-10,5%
-12,8 %
Edelmetalle
Energie
-17,4% Industriemetalle

Ertrége in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 29/12/2017 — 31/12/18; Stand: 31/12/18

Auch nach einer kleinen Abschwéachung bleibt das
globale Bild am Devisenmarkt weitgehend unveran-
dert: global starker US-Dollar und Yen, folglich rela-
tiv schwacher Euro. Handelsgewichtet ist der Euro
jedoch kaum veréndert. Das liegt an den Emerging
Markets, diese erlitten im Sommer teilweise herbe
Verluste. Am starksten waren die turkische Lira und
der argentinische Peso betroffen. Nach einer Erholung
fielen die Emerging-Market-Wé&hrungen im Dezember
wieder zurlck.

Die Rohstoffe driften nach einem letzten Aufschwung
im 2. Quartal 2018 weiter nach unten. Bei den Me-
tallen lasst sich das durch die nachlassende Kon-
junkturdynamik (vor allem in den Emerging Markets)
und einen starkeren Dollar begriinden. Im Dezember
wurden hier Jahrestiefstande erreicht. Dramatischer
ist der Verlauf der Olpreise, diese befinden sich nach
einem Absturz im November und Dezember ebenfalls
wieder auf Jahrestiefstand. Lediglich die Edelmetalle,
vor allem Gold, profitierten von der globalen Schwéche.
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Ausblick

Globales Konjunkturbild — BIP Entwicklung 2018 — 2019

L7% 159%

1,9% 1,6% Russland .

2,9% 2.6 2018 2019
,O /0

6,6 O/° 6 2‘%)

Eurozone
2018 2019 0,9% 0,9%
2018 2019 . Japan
3,4% China
2,9% 2018 2019 2018 2019
2,5% 7,5% °
., mams . Afrika 22 7,3%
1,3% 2018 2019
- Brasilien
2018 2019 Indien
3,7% 35% 2018 2019
Welt
2018 2019

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Stand: 30/11/18
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Ausblick

Globale Konjunktur —
Wie geht es 2019 weiter?

Enttaduschungen Uberwiegen:
Konjunktur-Uberraschungs-
indikatoren (CESI) nach Regionen

-77,5

12/2016 12/2018

Emerging Markets USA e== Eurozone (EMU)

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG

Die US-Wirtschaft dirfte ihren Zenit Gberschritten ha-
ben. Das Bundel der wesentlichsten US-Konjunkturindi-
katoren préasentiert sich aber nach wie vor robuster als
diejenigen im Rest der Welt. Trotz soliden Wachstums
sind sowohl in den USA als auch in Europa keine aus-
gepragten inflationaren Tendenzen erkennbar, wie es
flr eine spatzyklische Phase Ublich ware.

Abzuwarten ist, inwiefern sich die schwachen Marktin-
dikatoren wie geringe Marktbreite an den Aktienmark-
ten, eingeschrankte Liquiditat an den Kreditmarkten
(Unternehmensanleihen) und erhéhte Volatilitaten in
den kommenden Wochen und Monaten auch an einer
Schwache der Konjunkturindikatoren ablesen lassen.
Wird sich der Kapitalmarkt einmal mehr als Vorlaufin-
dikator fur die Realwirtschaft entpuppen oder sind die
fundamentalen Kréafte stark genug, um den Finanzméark-
ten ein ausreichend starkes Fundament fur eine spate
Hausse zu bieten? Auch politische Komponenten, wie
etwa der Handelskonflikt zwischen den USA und China
als wesentliche Treiber der Weltkonjunktur, dirfen nicht
vergessen werden.
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Ausblick

Geld-/Kapitalmarkt — Die amerikanische Wirtschaft befindet sich im spaten
EZB-Politik an der Wende Zyklus und wird in den kommenden Jahren etwas weni-
ger, wenngleich immer noch gut wachsen. In den USA
sind 2019, aus aktueller Sicht, zwei weitere Zinsan-
Leitzins-Zyklen USA und hebungen zu erwarten, wohingegen die EZB maximal
Eurozone (%): Wann einmal anheben wird. Die Zinsdifferenz bleibt somit
kommt die EZB? weiterhin zugunsten der USA bestehen, mittelfristig
wird sich das Bild aber drehen und dann auch den Euro
] unterstitzen. Auch das ansteigende Haushaltsdefizit
belastet die amerikanische Wahrung. Insgesamt erwar-
ten wir somit keine groBen Wahrungsbewegungen
und gehen far 2019 von einem Kurs von ca. 1,2 EUR/
USD aus.
Auch wenn die erste Zinsanhebung frihestens im 4.
Quartal 2019 kommen wird, war der Beschluss der EZB,
das Anleihekaufprogramm per Ende 2018 auslaufen zu
lassen, ein Signal an die Investoren. Weiterhin ist viel
Geld bei der Notenbank geparkt und die Renditen der
2003 | 2019 Staatsanleihen der Kernlénder sind extrem niedrig.
Leicht ricklaufiges Wirtschaftswachstum, niedrige Infla-
tion sowie die Funktion des sicheren Hafens sprechen
Quelle: Bloomberg 31/1212018 auch 2019 fur tiefe Renditen.

e E7B US-FED

markteunteruns | Janner 2019 | 9



Ausblick

Staats- und Unternehmensanleihen — Die amerikanische Zinskurve ist innerhalb eines Jah-
Flache US-Zinskurve res deutlich flacher geworden und bietet nun Uber alle
Laufzeiten hinweg eine attraktive Verzinsung, ins-
besondere im Vergleich zu deutschen Papieren. Wir
erwarten kaum inflationare Tendenzen, was gepaart
mit der etwas schwéacheren Konjunkturentwicklung und
dem geringeren Fed-Engagement nur mehr zu einem
geringen Anstieg der Renditen fihren wird.
2,72% Steigende Verunsicherung hat zu deutlich héheren
Risikopramien und zugleich negativen Uberschusser-
tragen an den Kreditméarkten gefuhrt. Da die Ausfallsra-
ten aber weiterhin sehr niedrig zu erwarten sind, werden
die Spreads trotz Angebotsiberhang, wenn berhaupt,
nur mehr moderat ansteigen — verglichen mit der eige-
nen Historie sind sie bereits recht attraktiv.
High-Yield-Spreads haben sich 2018 so stark ausge-
12/2017 12/2018 weitet, dass fur das kommende Jahr nur mehr geringe
e 10jihrige (%) Bewegungen zu erwarten sind und sich somit im Laufe
2jahrige (%) des Jahres interessante Kaufniveaus bieten werden.
Aktuell halten wir High-Yield-Anleihen untergewichtet.

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

Aktien USA und Europa -
Gewinnwachstum kuhlt ab

7,94%

Erwartetes Gewinnwachstum
(12 Monate, in %): USA kihlt weiter stark ab!

12/2016 12/2018

Europa e USA Japan

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG

Zu Jahresende 2018 war die Stimmung an den Aktien-
markten katastrophal. Viele Investoren flrchteten sich
vor einer anstehenden Rezession, was aber durch
Fundamentaldaten nicht bestatigt wurde. Die massi-
ven Rluckgange haben dazu gefuhrt, dass etliche Titel
bereits wieder sehr billig geworden sind, aber auch
der Gesamtmarkt ist im Vergleich zu seiner eigenen
Historie durchaus als guinstig zu bezeichnen. Die hohe
Volatilitat, die attraktive Kaufgelegenheiten schaffen
wird, wird uns auch im kommenden Jahr begleiten und
erst mit Ende der Zinsanhebungsphase abnehmen. Die
Einzeltitelauswahl wird neuerlich an Bedeutung ge-
winnen. Nicht nur zwischen den Sektoren, auch inner-
halb der Branchen sind sehr heterogene Entwicklungen
zu erwarten — ein gutes Umfeld fur aktive Manager!
Das Gewinnwachstum wird zwar global rtcklaufig
gesehen, aber immer noch bei rund 7 % liegen, der
Euroraum sogar etwas besser. Strategisch ist daher
der Euroraum zu bevorzugen. Politische Risken gibt
es hiben wie driben, sie stellen keine Basis fur eine
fundierte Investmentscheidung dar.
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Ausblick

Emerging Markets — Nach den starken Rlckgangen an den Emerging Mar-
Generell schwaches Jahr 2018 kets 2018 sind die Staatsanleihen dieser Lander ver-
gleichsweise gunstig bewertet — und zwar sowohl im
Vergleich zu ihrer eigenen Historie als auch im Ver-
gleich zu anderen Anlagewerten. Die aktuellen Niveaus
koénnen als faire Kompensation fur den zu erwartenden
wirtschaftlichen Rickgang sowie die diversen lander-
spezifischen Risiken gesehen werden. Wir haben im
Rahmen unserer Taktischen Anleihen-Asset-Allocation
keine Position in Emerging-Market-Anleihen.
Emerging-Market-Aktien haben 2018 im Vergleich zu
Bewertung Emerging-Market-Aktien (KGV) Titeln aus den entwickelten Regionen verloren, konnten
nach Regionen: attraktiv geworden sich aber im turbulenten letzten Quartal in Relation gut
behaupten. Aus Bewertungssicht sind sie weiterhin sehr
attraktiv. Insbesondere im Vergleich zu den entwickel-
5,9 ten Méarkten, zu denen sie einen Abschlag von etwa 35
% aufweisen. Eine Einigung oder zumindest mildere
2013 2018 Rhetorik im Handelsstreit zwischen den USA und China
kénnte einen Ausldser fur das Anspringen der Kurse
darstellen, ebenso wie geringere Zinsanhebungen der
Fed oder das Zurlckfahren von regulatorischen Eingrif-
fen in China.

Lateinamerika Asien e Europa

Quelle: Bloomberg Finance L.P., 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

Wir sehen vor allem den wichtigen
US-Aktienmarkt im historischen
Vergleich als bereits sehr teuer
bewertet. Européische Aktien
sowie Emerging-Market-Aktien
sind nach wie vor fair bewertet.
Aus einem Modellsignal haben
wir Ende Juni europaische Aktien
leicht reduziert.

Staatsanleihen
wenig attraktiv attraktiv

Die Renditen der wichtigsten
Staatsanleihenmérkte befinden sich
auf extrem niedrigen Niveaus. Auf
Sicht der nachsten 5 Jahre erwarten
wir sehr niedrige (zum Teil negative)
Ertrage. Die gestiegenen Renditen
bei US-Staatsanleihen haben wir in
den letzten Monaten in mehreren
Schritten zu Zuk&ufen genutzt.

Unternehmens- &

EM-Anleihen
wenig attraktiv attraktiv

Trotz der Spreadanstiege sehen
wir High Yield Anleihen als sehr
teuer bewertet. Nach den deutli-
chen Renditeanstiegen haben wir
EM-Hartwahrungsanleihen wieder
in das Portfolio aufgenommen.
Zugekauft haben wir Ende Juni und
September auch EM-Wahrungen.
Die markanten Renditeanstiege bei
italienischen Anleihen haben wir

im Q2 zu einem Positionsaufbau
genutzt.

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

Reale Assets

wenig attraktiv attraktiv

Im Rohstoffbereich unterstiitzen
die MaBnahmen auf der Angebots-
seite die Preisentwicklung. Die
starken Anstiege bei Energieroh-
stoffen haben wir aber Ende Juni zu
Positionsreduktionen genutzt. Bei
Industrie- und Edelmetallen haben
wir dagegen in Q3 aufgestockt. Wir
erwarten auf unseren strategischen
Horizont weitere Anstiege bei den
Inflationserwartungen
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Kennzahlen

Performance ausgewahlter* Fonds in %

Aktienfonds 10 Jahre |seit Auflage| Auflage**

Raiffeisen-Eurasien-Aktien (R) VTA -7,99 -7,99 5,49 5,64 10,51 4,62 15.05.2000
Raiffeisen-Global-Aktien (R) VTA -10,98 -10,98 0,04 4,68 10,18 2,82 26.05.1999
senonss Lo L L [ siae Ligiane Lt putasel autese
Dachfonds Sudtirol (R) VTA -4,21 -4,21 0,17 1,87 2,08 03.01.2011
Raiffeisen-Dynamic-Assets (R) VTA -5,74 -5,74 -0,71 - - -2,19 29.04.2015
Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix (R) VTA*** -3,61 -3,61 1,58 4,54 6,51 3,47 26.05.1999
Raiffeisen 337 - Strategic Allocation Master | (R) VTA -6,51 -6,51 2,47 1,44 - 2,31 03.02.2011
Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Diversified (R) VTA*** -2,46 -2,46 0,81 0,03 — -0,58 02.05.2013
Raiffeisen-lIncome (S) A -6,55 -6,55 - - - -1,02 30.05.2016
Raiffeisen-Europa-HighYield (R) VTA -4,66 -4,66 2,69 2,55 10,72 5,24 01.12.1999
Raiffeisen-Euro-Corporates (R) VTA -2,11 -2,11 1,92 2,31 4,95 4,10 29.10.2002
Raiffeisen-Euro-Rent (R) VTA -0,08 -0,08 1,10 2,64 4,20 4,09 26.05.1999
Raiffeisen-Euro-ShortTerm-Rent (R) VTA -1,08 -1,08 -0,37 -0,09 1,20 2,10 26.05.1999
Raiffeisenfonds-Konservativ (R) VTA -3,14 -3,14 0,77 1,34 — 2,27 31.08.2011
CONVERTINVEST All-Cap Convertibles Fund (S) A -10,74 -10,74 -1,33 1,42 5,75 3,60 17.03.2008

Alle Angaben ab 3 Jahre: p.a.

Die Performance wird von der Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H. nach der OeKB-Methode berechnet. Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Riick-
schlusse auf die zukiinftige Entwicklung des Fonds zu. Hinweis fir Anleger mit anderer Heimatwéahrung als der Fondswahrung: Wir weisen darauf hin, dass die Rendite infolge von Wéahrung-
sschwankungen steigen oder fallen kann. Bei der Berechnung der Wertentwicklung werden individuelle Kosten wie insbesondere die Héhe des Ausgabeaufschlages bzw. eines allfalligen
Rucknahmeabschlages sowie Steuern nicht beriicksichtigt. Diese wirken sich bei Beriicksichtigung in Abhangigkeit der konkreten Hohe entsprechend mindernd auf die Wertentwicklung aus.
Die maximale Héhe des Ausgabeaufschlages bzw. eines allfalligen Riicknahmeabschlages entnehmen Sie bitte der Ubersicht zu den Fondsdaten.

*Es handelt sich dabei um ausgewahlte vertriebsrelevante Fonds, welche die in der Unterlage besprochenen Méarkte abdecken. **Das Auflagedatum bezieht sich auf die ausgewiesene Tra-
nche. ***Der Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix wurde am 25.08.1986 unter dem Namen Raiffeisen-Global-Mix aufgelegt. Mit 30.09.2014 erfolgte die Namenséanderung sowie die Umstellung auf
einen nachhaltigen Managementansatz. ****Der Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Diversified wurde am 02.05.2013 unter dem Namen Raiffeisen-GlobalAllocation-StrategiesDiversified aufgelegt.
Per 15.05.2017 erfolgte die Namensanderung sowie die Umstellung auf einen nachhaltigen Managementansatz.

Quelle: Raiffeisen KAG, eigene Berechnungen, 31/12/2018, total return indexiert netto, berechnet von der altesten, verfligbaren Tranche. markteunteruns | Janner 2019 | 14



Kennzahlen

Ubersicht Marktentwicklung

Aktienindizes | 31.12.18 |  Diff. YTD Diff. YTD | 5 Jahre p.a.

in Lokalwahrung in Euro in Euro
MSCI World 1.884 -7,4 % -4,1 % 8,5 %
Dow Jones 23.327 -11,3 % -7,1 % 10,8 %
Nasdaqg 100 6.330 0,0 % 4,7 % 17,5 %
Euro Stoxx 50 3.001 -12,0 % -12,0 % 2,0 %
DAX 10.559 -18,3 % -18,3 % 2,0 %
ATX 2.746 -17,4 % -17,4 % 4,1 %
Nikkei 20.015 -10,3 % -3,6 % 9,2 %
Hang Seng 25.846 -10,5 % -6,6 % 9,7 %
MSCI EM -10,1 % -10,3 % 5,5 %
————
EUR/USD 1,15 4,7 % 3,7 %
EURMJPY 125,83 7,5 % = 2,8 %
EUR/GBP 0,90 -1,2 % = -1,6 %
EUR/CHF 1,13 4,0 % = 1,7 %
EUR/RUB 79,49 -12,8 % = -10,6 %
EUR/CNY 7,87 -0,8 % 1,2 %
Fonstore ||
Gold 1282 -1,6 % 3,1 % 8,0 %
Silber 15 -8,5 % -4,2 % 1,8 %
Kupfer 5949 -17,5 % -13, 6% 2,1 %
Rohél (Brent) 53 -20,4 % -16,7 % -8,0 %

Quelle: Bloomberg Finance L.P., 31/12/2018, YTD = Veranderung im Vergleich zum Vorjahresultimo;
Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Ruckschllsse auf die kiinftige

Entwicklung zu.

Anleiherenditen | 31.12.2018 | Diff. YTD

10Y, in % in BP
USA 2,68 28
Japan 0,00 -5
GroBbritannien 1,28 9
Deutschland 0,24 -19
Osterreich 0,50 -8
Schweiz -0,25 -10
Italien 2,74 73
Frankreich 0,71 -8
Spanien 1,42 -15
Goldmaridsaize | W,in% | |
USA 2,81 111
Euroland -0,31 2
GroBbritannien 0,91 39
Schweiz -0,71 3
Japan -0,07 -5
Loitzinssitzed. 28 | in% |
USA - Fed 2,50 100
Eurozone - EZB 0,00 0
UK - BOE 0,75 25
Schweiz - SNB -0,75 0
Japan - BOJ -0,10 0
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Haftungsausschluss

Diese Unterlage wurde erstellt und gestaltet von der Raiffeisen Kapitalanlage-Gesell-

schaft m.b.H., Wien, Osterreich (,Raiffeisen Capital Management* bzw. ,Raiffeisen KAG*).

Die darin enthaltenen Angaben dienen, trotz sorgféltiger Recherchen, lediglich der unver-
bindlichen Information, basieren auf dem Wissensstand der mit der Erstellung betrauten
Personen zum Zeitpunkt der Ausarbeitung und kénnen jederzeit von der Raiffeisen KAG
ohne weitere Benachrichtigung geéndert werden. Jegliche Haftung der Raiffeisen KAG
im Zusammenhang mit dieser Unterlage oder der darauf basierenden Verbalprésentation,
insbesondere betreffend Aktualitét, Richtigkeit oder Vollstandigkeit der zur Verfligung
gestellten Informationen bzw. Informationsquellen oder fur das Eintreten darin erstellter
Prognosen, ist ausgeschlossen. Ebenso stellen allféllige Prognosen bzw. Simulationen
einer friheren Wertentwicklung in dieser Unterlage keinen verlasslichen Indikator fuir
kinftige Wertentwicklungen dar. Weiters werden Anleger mit einer anderen Heimatwéh-
rung als der Fondswéhrung bzw. Portfoliowahrung 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
Anlageodersonstige Beratung zu ersetzen. Sollten Sie Interesse an einem konkreten
Produkt haben, stehen wir lhnen gerne neben Ihrem Bankbetreuer zur Verfligung, Ihnen
vor einem allfalligen Erwerb den Prospekt bzw. die Informationen fir Anleger geméaB § 21
AIFMG zur Information zu Gbermitteln. 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 Wertpapiergeschafte zum Teil hohe Risiken in sich bergen und die steuerliche
Behandlung von den persénlichen Verhaltnissen abhéngt und kiinftigen Anderungen
unterworfen sein kann.

Die Vervielfaltigung 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 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 Ruckgabepreises unter Rickgriff auf allféllige, indikative Werte). Bei der
Berechnung der Wertentwicklung werden individuelle Kosten wie insbesondere die Hohe
des Ausgabeaufschlages bzw. eines allfalligen Riicknahmeabschlages sowie Steuern
nicht berticksichtigt. Diese wirken sich bei Bertcksichtigung in Abhangigkeit der konkre-
ten Héhe entsprechend mindernd auf die Wertentwicklung aus. Die maximale Héhe des
Ausgabeaufschlages bzw. eines allfélligen Ricknahmeabschlages kann dem Kunde-
ninformationsdokument (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 Prasentationsteil] auf Basis der zuletzt bekannten Bérse- und
Devisenkurse bzw. Marktpreise bzw. aus Wertpapierinformationssystemen berechnet.
Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Ruckschllsse auf
die zuklinftige Entwicklung eines Investmentfonds oder Portfolios zu. Wertentwicklung in
Prozent (ohne Spesen) unter Berlcksichtigung der Wiederveranlagung der Ausschiittung.
Die veréffentlichten Prospekte bzw. die Informationen fiir Anleger gemaB § 21 AIFMG
sowie die Kundeninformationsdokumente (Wesentliche Anlegerinformationen) der Fonds
der Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft 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 Ihrer Landessprache zur
Verflgung. Die veréffentlichten Verkaufsprospekte des in dieser Unterlage beschriebenen
Immobilienfonds stehen unter www.rcm.at in deutscher Sprache zur Verfligung.
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Raiffeisen Capital Management
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f'_-,.j' b B ! Mooslackengasse 12
E 1190 Wien, Osterreich

E

= 1 g F nl 1 o _ A 28 . t 1 +43171170-0
. lll Ao B - { NI s ' " f 1 +43 1711 70-1092
LT S & R . -
) e | info@rcm.at
w | www.rcm.at

Abonnieren Sie unseren Newsletter unter
rcm.at/maerkteunteruns

Bitte denken Sie an die Umwelt, bevor Sie drucken. maérkteunteruns | Janner 2019 | 17



