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Editorial

Nach dem Rekordjahr ist vor dem ..."

Das abgelaufene Jahr 2019 war wohl ein prachtiges
Jahr fir Investoren. Mit Kursanstiegen bei globalen
Aktien von Uber 30 % hat es das Jahr 2019 in die Top
Five der letzten vier Jahrzehnte geschafft, daneben
sind — wenn man vom Euro-Geldmarkt absieht — alle
wesentlichen Assetklassen im Plus! Wer héatte das am
Jahresanfang zu hoffen gewagt?

Ruckblickend scheint es eine einfache Gleichung

zu sein: Niedrige Zinsen, erneut expansive globale
Geldpolitik und ein US-Markt, der vom Regierungspro-
gramm (Stichwort Unternehmenssteuern) profitieren
kann. Aber war da nicht auch ein schwaches viertes
Quartal 2018, kamen nicht im Sommer erhebliche
Konjunktursorgen auf? Auch wir sind in unserer Asset-
Allocation 2019 rlckblickend zu vorsichtig aufgestellt
gewesen und halten auch jetzt, zur Jahreswende, eine
neutrale Positionierung.

Wenn Aktienmarkte stark angestiegen sind, reagieren
viele Anleger — manchmal aus leidvoller Erfahrung —
ubersensibel. Muss nach mittlerweile zehn Jahren fast
ununterbrochener Hausse (insbesondere im US-Markt)
nicht mal die groBe Korrektur, gar ein Crash, folgen?

5

Nein, muss nicht. Viele Strategen weisen das vom Tisch
und sehen weiter eine gute Entwicklung, was wiederum
auch zu Vorsicht mahnen sollte. Aber das Umfeld fir
Aktien ist auch 2020 recht gut, niedrige Inflation und
Zinsen befeuern weiter die Aktienmérkte und die Bewer-
tungssituationen bei manchen Alternativveranlagungen
sind wenig attraktiv.

Nicht zu vergessen, das Jahr 2020 liegt zwischen zwei
politischen Klammern. Im Januar erfolgt nach langer
Unsicherheit nun (wahrscheinlich doch) der Brexit, das
ist keine Uberraschung, birgt jedoch eine gewisse Unsi-
cherheit Uber zuklinftige Vereinbarungen. Und im Novem-
ber, wesentlich bedeutender, die US-Préasidentschafts-
wahl, begleitet von einem — ohne Erfolgsaussicht einge-
leiteten — Amtsenthebungsverfahren. Derzeit liegen De-
mokraten und Republikaner nach den Umfragen Kopf
an Kopf. Der amtierende Préasident setzt auf starke Wirt-
schaft, Vollbeschéftigung und vor allem seine ,Deals®,
die Beilegung des Handelsstreits mit China hat ja bereits
begonnen. Das geféllt den Wahlern (zumindest einer
wesentlichen Schicht) und letztendlich auch den Aktien-

Investoren!
N markteunteruns Team

Das Umfeld fur
Aktien ist auch
2020 recht gut,
niedrige Inflati-
on und Zinsen
befeuern weiter
die Aktienmarkte
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Markiumfeld

Anleihen:
War das ein gutes Jahr 2019?

High Yield USA 17,0%
Unternehmensanleihen o
USA 16,8 %
EM Lokalwéahrung 15,6 %
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EM Hartwéhrung
Staat Italien

High Yield Euro

EM
Unternehmensanleihen

Staat USA

Unternehmensanleihen
Euro

Staat Deutschland

0% 5% 10% 15%

Ertrége in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 31/12/2018 — 31/12/2019; Stand: 31/12/2019

Wer hatte Anfang 2019 gedacht, dass mit (europai-
schen) Staatsanleihen 2019 noch Geld zu verdienen
ist? Mit weiter fallenden Renditen, zumindest bis
August/September, sah auch diese historisch bereits
sehr niedrig rentierende Anleiheklasse gute Kursge-
winne. Ein Pyrrhussieg, denn 2019 wurden erstmals
langer laufende deutsche Staatsanleihen mit nega-
tiver Rendite emittiert, ein sicherer Verlust Gber die
gesamte Laufzeit, auBer kinftig deutlich steigende
Renditen bringen wieder besser laufenden Ertrag.
Ungebrochen stark ist die Entwicklung (aller) US-
Anleihen, das ist zu einem kleinen Teil auch einem
festeren US-Dollar geschuldet. Bemerkenswert ist,
dass etwa die US-High-Yield-Anleihen den Boom an
den US-Aktienbdrsen im letzten Quartal nicht mehr
begleiten konnten. Gewinner des letzten Monats
waren, wie bei den Aktien, die Emerging Markets, die
nun gesamthaft eine ebenso hervorragende Wertent-
wicklung aufweisen. 2019 war ein prachtiges Jahr
fur Anleiheinvestoren.
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Markiumfeld

Aktien: Ja, es war sogar ein Wenn alle hier angeflihrten Aktienindizes mehr als 20 %
hervorragendes Jahr Wertsteigerung aufweisen, ist das ein hervorragendes
Jahr fur Anleger. Dabei standen wir alle zu Jahresbe-
ginn noch im Bann des sehr schwachen vierten Quar-
tals 2018. Viele sahen das Ende eines langen ,sakula-
ren” Zyklus’ gekommen. Doch es sollte anders werden,
der folgende Aufschwung im ersten Quartal 2019 war
nicht nur eine ,technische Gegenreaktion®. Nein, der
Markt hat wieder Fahrt aufgenommen, trotz Konjunk-
turdngsten, trotz Handelskonflikt mit China und der
nahenden Zinswende.

Angefiihrt von den USA, wieder gelockerter Geldpo-
litik und sinkenden Konjunkturdngsten sahen wir 2019
einen starken Jahresausklang. Der globale Index MSCI
World stieg um 32 % auf einen neuen Hochststand,
die US-Indizes sahen ebenfalls All-Time-Highs.

Auch die Emerging Markets konnten sich recht gut
behaupten, plus 22 % sind ebenfalls eine sehr gute
Wertentwicklung. Nattrlich gab es einige Krisenfelder
0% 10% 20% 30% 40% 50% in Argentinien oder Brasilien, China konnte sich hinge-
gen infolge verbesserter Lage im Handelsstreit zuletzt
sehr gut erholen.

Russland 44,2%
Osteuropa

MSCI World

Euro Stoxx 50

Dow Jones Industrials
MSCI Europa

China

DAX

Nikkei

Asien

EM Giobal

ATX

Lateinamerika

Ertrége in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 31/12/2018 — 31/12/2019; Stand: 31/12/2019
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Markiumfeld

Rohstoffe und Wahrungen:
Ein ruhiges Jahr 2019

14,3 %

Edelmetalle 17,2%
Energie

Industriemetalle

0% 5% 10 % 15 % 20 %

Ertrége in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 31/12/2018 — 31/12/2019; Stand: 31/12/2019

Nach einem schwéacheren Herbst zogen die Rohstoff-
preise im Dezember mehrheitlich an, das gilt auch
fur die durchaus konjunkturinduzierten Preise der In-
dustriemetalle. Die Energiepreise sind innerhalb einer
volatilen Seitwartsbewegung wieder etwas gestiegen.
Die OPEC hat ihren Deal zur Férderbegrenzung bis
Mérz 2020 verléangert.

Der Goldpreis hat im abgelaufenen Jahr nicht zuletzt
von stetigen Notenbankkaufen profitiert. Solange die
Renditen von Staatsanleihen so niedrig bleiben, kann
der Preis auch weiter steigen. Und als Versicherung
gegen unsichere Zeiten taugt Gold ja ebenfalls.

Der Euro hat sich von den Jahrestiefstdnden wieder
etwas nach oben bewegt, global hat er 2019 etwa 3 %
nachgegeben. Oder umgekehrt: Dollar, Yen und Pfund
legten entsprechend zu.

Durchaus stabil bzw. verbessert waren zuletzt einige
Emerging-Market-Wahrungen, lediglich der Argen-
tinische Peso und auch die Turkische Lira missen
heuer auf ein sehr schlechtes Jahr zurtckblicken,
noch immer stark ist der Russische Rubel.
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Ausblick

Globales Konjunkturbild — BIP Entwicklung 2019 — 2020
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Quelle: Bloomberg Finance L.P., Stand: 31/12/19
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Ausblick

Globale Konjunktur:
Sorgen mit dem ,,Deal” verflogen?

Steigender Container-Umschlag als
Konjunkturindikator: Vergleich mit globalem
Aktienindex (MSCI AC)

|"\J ’1. \N \'41 ‘\ hrﬂw‘ fh |

A

1995 2020

e=== Singapur Container Umschlag (% p.a.)
MSCI ACWI (% p.a., r. Skala)

Quelle: Maritime and Port Authority of Singapore, Bloomberg

Jungere Wirtschaftsdaten lassen auf eine Verbes-
serung der Konjunkturlage hoffen. Bei manchen
Frahindikatoren, die Uber Monate hinweg eine deut-
liche Abwartstendenz aufwiesen und entsprechende
Beflrchtungen auslésten, gab es zuletzt den ein
oder anderen Anstieg. Auch ,offizielle® Konjunktur-
prognosen sehen keine Rezessionsrisiken mehr.
Die Uberraschungsindizes (Economic Surprise
Indices) weisen wieder tendenziell nach oben, vor
allem in der Eurozone und den Emerging Markets.
Wir erwarten fir 2020 ein reales Wirtschaftswachs-
tum von etwa 1,0 % (EMU) bzw. 1,5 % (USA).

Die beigefligte Grafik Iasst die Auswirkungen des
Handelskonflikts und insbesondere des neuen ,Deals*
zwischen den USA und China erkennen: Der Container-
Umschlag in Singapur hat sich nun wieder beschleu-
nigt. Er zeigt den Gleichlauf mit den globalen Aktien-
markten recht gut. Der Hafen von Singapur ist wegen
seiner strategischen Lage am Seeweg von China
und Japan nach Europa der weltweit bedeutendste
Umschlagplatz fur Container.
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Ausblick

Geld-/Kapitalmarkt: Geldpolitik wohl
weiter richtungweisend

Euro-Staatsanleihe-Renditen
(10 Jahre): Leichter Anstieg

-0,2%

3/2018 12/2019

e Deutschland(%) Spanien(%) Italien(%)

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG

Die Politik der Notenbanken wird auch Anfang 2020
weiter im Fokus stehen. Derzeit werden jedoch weder
in den USA noch in Europa Zinsdnderungen der No-
tenbanken in den nachsten 12 Monaten gepreist. Die
Européische Zentralbank (EZB) wird vermutlich bis
Herbst 2020 nichts unternehmen. In den USA ist die
Wahrscheinlichkeit von weiteren Zinssenkungen
hingegen nicht zu unterschétzen, ein Zinsschritt ist
dort durchaus mdéglich, sofern der USA-China-Deal
nicht unerwartet starken konjunkturellen Rickenwind
bringt. Die nachste US-Zinsentscheidung wird Ende
Januar 2020 erwartet. Dann wird man sich vermutlich
in Bezug auf den USA-China-Deal duBern, sich aber
mit dem aktuellen Zinsniveau — wie schon zuletzt —
zufrieden geben.

Die EZB kauft seit Anfang November pro Woche fur
rund 5 Milliarden Euro-Anleihen (davon etwa 60 %
Staatsanleihen). Damit liegt man im Rahmen der
Erwartungen. Die nachste EZB-Sitzung findet am
23. Januar 2020 statt, die EZB will ja auch Anfang
2020 ihre geldpolitische Strategie tUberprifen.
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Ausblick

Staats- und Unternehmensanleihen:
Rekordjahr bei Emissionen

Interkontinentalspread noch
immer Uberdurchschnittlich

2015 2020

e S 10 J Staatsanleihenredite
Deutschland 10 J Staatsanleihenrendite

US 10 J minus Deutschland 10 J Staatsanleihenrendite (r. Skala)
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG

Wir sind bezuglich des wirtschaftlichen Ausblicks in
den USA etwas vorsichtiger gestimmt. Vorlaufindikato-
ren deuten auf ein zwar positives aber unter Potenzial
liegendes Wirtschaftswachstum hin. Wir halten folglich
ein starkes Ubergewicht globaler Staatsanleihen
zulasten von Euro-Staatsanleihen. Siehe dazu auch
die Grafik zum Interkontinentalspread, dem Renditeab-
stand zwischen USA und Deutschland.

Auch unser Ubergewicht von Unternehmensanleihen
hoher Qualitéat bleibt aufrecht. Im Euro-High-Yield-
Segment erwarten wir in den kommenden Monaten
ein Ansteigen der Ausfallsrate und ein dadurch beding-
tes negativeres Sentiment.

Das vergangene Jahr war das emissionsstéarkste
Jahr in der Geschichte des European Corporate Bond
Marktes mit knapp 350 Milliarden Euro (brutto). Vor
allem nach der Sommerpause stieg auch das Emissi-
onsvolumen am Euro-High-Yield-Markt massiv an,
womit wir nach 2017 beim starksten Emissionsjahr in
der Geschichte angelangt sind. Extrem niedrige Zinsen
und die neuerliche Unterstitzung der EZB zeigen ent-
sprechende Wirkung.
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Ausblick

Aktien USA und Europa: Der Boom
braucht fundamentale Unterstiitzung

Erwartetes Gewinnwachstum USA
(12 Monate, %): Optimismus zum
Jahresbeginn

~f 8,97

N R

6/2018 12/2019

e== Europa Japan USA

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG

Zum Jahresausklang konnten die Mérkte, allen voran
die USA, wieder deutlich zulegen. Grundlage dafur
waren nicht nur die Entspannung im Handelskonflikt
und eine wieder etwas bessere Konjunkturstimmung.
In erster Linie war es wohl wieder die neuerliche ex-
pansive Geldpolitik der Notenbanken. Die US-Fed
senkte nicht nur den Leitzins, seit September gab es
daruber hinaus wieder massive Liquiditatszufuhr in
den Markt. Eine &hnliche Politik verfolgt die EZB, eben-
falls positiv fir die Méarkte.

Bei schwachem Gewinnwachstum (global nur 0,1 %
fir 2019) lasst sich die Marktentwicklung mit einem
Begriff zusammenfassen: Bewertungsausweitung.
2020 wird sich das so nicht fortsetzen lassen, wir
bendtigen neben einer Verbesserung der Konjunktur-
daten vor allem ein héheres Gewinnwachstum, um
weitere Kursgewinne fundamental untermauern zu
kénnen. Derzeit liegen diesbezugliche Erwartungen
global bei etwa 9 % far 2020. Im vergangenen Jahr
wurden diese Erwartungen jedoch oft nach unten
revidiert.
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Ausblick

Emerging Markets profitieren vom Die erste Entspannung im Handelskonflikt unterstitzt
Handelsdeal natlrlich die Emerging Markets. Wir halten seit einigen
Monaten ein Ubergewicht von Emerging-Market-Hart-
wahrungsanleihen (Staatsanleihen zumeist in US-Dollar)
gegenlber globalen und européischen Staatsanleihen.
Diese Position funktionierte zuletzt recht gut und profitiert
von dem Handelsdeal zwischen den USA und China.
Entsprechend sind auch die Emerging-Market-Aktien-
marktrisikopramien deutlich gesunken.

Die Metallpreise haben sich etwas erholt. Ublicherwei-
se haben diese einen leichten Vorlauf gegentber den
Exporten aus Asien. Sofern hier eine weitere Erholung
stattfindet, wirde das dieser Region recht gut tun.

Asien ist immer noch relativ glinstig bewertet und profi-
tiert vom strukturellen Kaufkraftanstieg der asiatischen
Verbraucher. In Indien, Taiwan und Stdkorea sehen wir
interessante Mdéglichkeiten.

Emerging Markets: Aktien-Risikopréamien vs.
Renditeabstédnde Hartwéhrungsanleihen

2015 2020

e JPM EMBI Global Div Sov Spread (in BP)
MSCI EM Aktienmarktrisikopramie (in BP) (r. Skala)

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

Bei den Aktien sehen wir vor allem
den wichtigen US-Aktienmarkt im
historischen Vergleich als sehr
teuer bewertet an, daher sind wir
hier kaum positioniert. Européische
Aktien sowie Emerging Markets
Aktien beurteilen wir dagegen

als fair bis attraktiv. Nachdem wir
hier im Q4 2018 zugekauft haben,
nutzten wir die Rally im Q1 2019
um Gewinne mitzunehmen.

Staatsanleihen

wenig attraktiv attraktiv

Die Renditen der européischen
Staatsanleihemarkte befinden sich
auf extrem niedrigen Niveaus. Auf
Sicht der nachsten 5 Jahre erwarten
wir hier niedrige (bzw. zum Teil
negative) Ertrége. Anleihen auBer-
halb der Euro-Zone bieten zwar
attraktivere Renditen, wir haben
jedoch auch hier (USA, Kanada,
Australien) die Renditeriickgange
bei Staatsanleihen im Q3 2019
genutzt um Positionen abzubauen.

Unternehmens- &

EM-Anleihen
wenig attraktiv attraktiv

Im Q4 2019 haben wir Unterneh-
mensanleihen zugekauft und von
EM-Lokalwéhrungsanleihen zuguns-
ten der EM-Hartwéhrungsanleihen
umgeschichtet. Aufgrund der posi-
tiven Entwicklung haben wir im Q3
2019 bei EM-Wé&hrungen Gewinne
mitgenommen. Unsere Positionen
in italienischen Staatsanleihen
haben wir nach einer sehr starken
Performance in Q3 2019 vollstandig
verkauft.

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

Reale Assets

wenig attraktiv attraktiv

Im Rohstoffbereich sollten die
MaBnahmen auf der Angebotsseite
die Preisentwicklung unterstitzen.
Den Riickgang bei den Energieroh-
stoffen haben wir im Q2 2019 fur
eine erneute Positionsaufstockung
genutzt. Futures auf Edelmetalle
(Gold/Silber) haben wir nach der
sehr starken Kursentwicklung in
den letzten 12 Monaten im dritten
Quartal 2019 leicht reduziert.
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Kennzahlen

Performance ausgewahlter* Fonds in %

Aktienfonds 10 Jahre |seit Auflage| Auflage**

Raiffeisen-Eurasien-Aktien (R) VTA 21,69 21,69 8,32 6,66 5,92 5,43 15.05.2000
Raiffeisen-Global-Aktien (R) VTA 25,28 25,28 6,47 6,32 9,56 3,81 26.05.1999
senonss Lo L L [ ssas Lo Lt putagel autese
Dachfonds Sudtirol (R) VTA 8,63 8,63 1,64 1,99 2,79 03.01.2011
Raiffeisen-Dynamic-Assets (R) VTA 7,34 7,34 0,80 - - -0,22 29.04.2015
Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix (R) VTA*** 18,36 18,36 5,75 5,52 6,64 4,14 26.05.1999
Raiffeisen 337 - Strategic Allocation Master | (R) VTA 12,63 12,63 2,80 2,85 = 3,42 03.02.2011
Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Diversified (R) VTA*** 3,24 3,24 0,37 0,55 - -0,01 02.05.2013
Raiffeisen-lncome (S) A 9,77 9,77 1,62 - — 1,87 30.05.2016
Raiffeisen-Europa-HighYield (R) VTA 10,11 10,11 3,30 3,44 6,50 5,48 01.12.1999
Raiffeisen-Euro-Corporates (R) VTA 6,80 6,80 2,28 2,14 3,84 4,25 29.10.2002
Raiffeisen-Euro-Rent (R) VTA 5,11 5,11 1,72 1,74 3,82 4,14 26.05.1999
Raiffeisen-Euro-ShortTerm-Rent (R) VTA 0,43 0,43 -0,23 -0,17 0,68 2,02 26.05.1999
Raiffeisenfonds-Konservativ (R) VTA 6,67 6,67 1,44 1,68 — 2,79 31.08.2011
CONVERTINVEST All-Cap Convertibles Fund (S) A 6,42 6,42 0,66 1,97 3,16 3,84 17.03.2008

Alle Angaben ab 3 Jahre: p.a.

Die Performance wird von der Raiffeisen Kapitalanlage GmbH nach der OeKB-Methode berechnet. Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Rickschlisse auf die
zukiinftige Entwicklung des Fonds zu. Hinweis fiir Anleger mit anderer Heimatwéahrung als der Fondswéahrung: Wir weisen darauf hin, dass die Rendite infolge von Wéhrung-sschwankungen
steigen oder fallen kann. Bei der Berechnung der Wertentwicklung werden individuelle Kosten wie insbesondere die Hohe des Ausgabeaufschlages bzw. eines allfélligen Riicknahmeabschla-
ges sowie Steuern nicht berlcksichtigt. Diese wirken sich bei Bericksichtigung in Abhéngigkeit 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 Markte 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 Namenséanderung sowie die Umstellung auf einen nachhaltigen Managementansatz.

Quelle: Raiffeisen KAG, eigene Berechnungen, 31/12/2019, total return indexiert netto, berechnet von der &ltesten, verfiigbaren Tranche. maérkteunteruns | Jénner 2020 | 14



Kennzahlen

Ubersicht Marktentwicklung

Aktienindizes | 31.12.2019 |  Diff. YTD Diff. YTD | 5 Jahre p.a. [l Anleiherenditen | 31.12.2019 | Diff. YTD

in Lokalwahrung in Euro in Euro 10Y, in % in BP
MSCI World 2.358 27,3% 30,0% 10,4% USA 1,92 -77
Dow Jones 28.538 25,3% 28,2% 14,3% Japan -0,01 -1
Nasdaqg 100 8.733 39,5% 42,6% 18,7% GroBbritannien 0,82 -46
Euro Stoxx 50 3.745 28,2% 28,2% 6,3% Deutschland -0,19 -43
DAX 13.249 25,5% 25,5% 6,2% Osterreich 0,03 -47
ATX 3.187 20,5% 20,5% 11,2% Schweiz -0,47 -22
Nikkei 23.657 20,7% 24,7% 12,2% Italien 1,41 -133
Hang Seng 28.190 13,0% 16,2% 9,0% Frankreich 0,12 -59
MSCI EM 1.115 18,0% 20,6% 7,2% Spanien 0,47 -95

bevisenkwrse | | | |
EUR/USD 1,12 2,3% 1,5% Geldmarktsatze | 3M,in% | |

EURMJPY 121,77 3,3% 3,5% USA 1,91 -90
EUR/GBP 0,85 6,3% -1,7% Euroland -0,38 -7
EUR/CHF 1,09 3,7% 2,1% GroBbritannien 0,79 -12
EUR/RUB 69,54 14,3% 1,1% Schweiz -0,69 3
EUR/CNY 7,81 0,7% -0,7% Japan -0,05 3

T N I N R
Gold 1517 18,3% 21,0% 9,2% Leitzinssatzed.zB |  in% |

Silber 18 15,2% 17,8% 6,6% USA - Fed 1,75 -75
Kupfer 6149 3,4% 5,7% 3,2% Eurozone - EZB 0,00 0
Rohdl 66 24,9% 27,7% 7,6% UK - BOE 0,75 0
Quelle: Bloomberg Finance L.P., 31/12/2019, YTD = Verénderung im Vergleich zum Vorjahresultimo; Schweiz - SNB 0,75 0
Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Rickschlisse auf die kiinftige Japan -BOJ -0,10 0

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 kdnnen 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 Wéhrungsschwankungen 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 GmbH. stehen unter www.rcm.at in deutscher Sprache bzw.
im Fall des Vertriebs von Anteilen im Ausland unter www.rcm-international.com in engli-
scher (gegebenenfalls in deutscher) Sprache bzw. in Ihrer Landessprache zur Verfligung.
Die veréffentlichten Verkaufsprospekte des in dieser Unterlage beschriebenen Immobili-
enfonds stehen unter www.rcm.at in deutscher Sprache zur Verfligung.

Impressum:

Medieninhaber: Zentrale Raiffeisenwerbung
Herausgeber, erstellt von: Raiffeisen Kapitalanlage GmbH,
Mooslackengasse 12, 1190 Wien
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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

f 1 +43171170-1092
e | info@rcm.at

w | www.rcm.at

Abonnieren Sie unseren Newsletter unter
rcm.at/maerkteunteruns
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