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Einleitung

Rezession vorlaufig abgewendet

Auf den Inflationsschock des Jahres 2022 haben vie-
le Notenbanken mit beispiellosen MaBnahmen reagiert.
So hat etwa die Européische Zentralbank ihren Einla-
gesatz von minus 0,5 auf nunmehr 3,75 Prozent ange-
hoben. In den USA wurden die Zinsen sogar um uber
5 Prozentpunkte angehoben. Zusétzlich wurden Anlei-
hekaufprogramme eingestellt und Notenbankbilanzen
geschrumpft. Nach dem Inflationsschock kam also ein
Zinsschock. Aufgrund des AusmaBes und der Ge-
schwindigkeit der geldpolitischen Straffung hatten viele
Okonomen und Investoren nicht die Frage diskutiert, ob
die Weltwirtschaft in eine Rezession fallen wiirde, son-
dern wann. Bis jetzt haben sich diese Beflrchtungen al-
lerdings nicht bewahrheitet. Ja, es gibt in einzelnen Lén-
dern das eine oder andere negative Quartal. Aber vom
erwarteten Wirtschaftseinbruch ist man weit entfernt.
Dies gilt vor allem fir die USA, wo die jlingsten Daten
positiv Uberraschen konnten. Eine Rezession ist zu-
mindest fur heuer abgewendet. Manche verschieben
diesbezlgliche Erwartungen auf das Jahr 2024, ande-
re sprechen bereits von einem Soft Landing.
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Gleichzeitig ist die Inflation im Sinken und die Unter-
nehmen verdienen weiterhin gut. Das aktuelle Umfeld
wird vielfach mit dem sogenannten Goldilocks-Prin-
zip beschrieben. Entsprechend gut laufen die Aktien-
markte — allen voran der US-Markt. In der Zwischen-
zeit durften die positiven Argumente allerdings zu
einem guten Teil in den Marktpreisen reflektiert sein.
In den letzten drei Monaten hat der Markt — nahezu
ohne Unterbrechung — um tber 10 Prozent zugelegt.
Uberkauft nennt man das in der technischen Analyse.
Zusatzlich hat die Stimmung unter den Anlegern von
sehr vorsichtig zu Jahresbeginn zu sehr optimistisch
gedreht. Beispielsweise rechnet geméaB einer Umfra-
ge unter Fondsmanagern nur mehr ein Funftel der Be-
fragten mit einer Rezession, die Uberwiegende Mehr-
heit hat sich auf ein Soft-Landing-Szenario festge-
legt. Wenn zu viel Optimismus in den Markt kommt, ist
das oft ein Vorzeichen fur eine kommende Abkuhlung.
Dass August und September saisonal schwierige Mo-
nate sind, tut ein Ubriges zu der Entscheidung, die
Aktienquote in den Mischfonds zu reduzieren.

Inr markteunteruns Team

In den letzten

drei Monaten

hat der Markt —
nahezu ohne
Unterbrechung —
um uber 10 Prozent
zugelegt.
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Marktumfeld — Anleinemarkte

Anleihemarkte: Renditeanstieg setzt sich fort
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Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 30/12/22 — 31/07/23; Stand: 31/07/23
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Im Juli wurden die Leitzinsen sowohl seitens der US-
Notenbank wie auch der Europaischen Zentralbank erwar-
tungsgeman um jeweils 25 Basispunkte weiter angehoben.
Obwohl der Inflationstrend weiter nach unten zeigt, haben
sich sowohl die amerikanische Fed wie auch die EZB offen-
gelassen, ob im September noch ein weiterer Zinsanhe-
bungsschritt folgt.

An den Staatsanleihemarkten wurden die jliingsten Aussa-
gen der Notenbanken deutlich restriktiver aufgenommen als
bei den riskanteren Assetklassen. Dementsprechend gab es
insbesondere bei US-Treasuries deutliche Kursabschlage
und die Renditen im 10jahrigen Bereich sind in den USA
wieder Uber 4 Prozent angestiegen.

Nicht ganz so stark ist die Reaktion bei Euro-Staatsanlei-
herenditen ausgefallen, wenngleich es auch hier tendenzi-
ell nach oben ging und im Gegenzug leichte Kursabschlage
zu verzeichnen waren.

Wie schon zuletzt, konnten sich riskantere Anleihekate-
gorien im Vergleich zu Staatsanleihen deutlich besser
entwickeln. Am besten schnitten Emerging-Market-Hart-
wahrungs- und Lokalw&hrungsanleihen sowie Europa-
High-Yield-Anleihen ab.

markteunteruns | August 2023 | 4



Marktumfeld — Aktienmarkte

Aktienmarkt:
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Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 30/12/22 — 31/07/23; Stand: 31/07/23
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An den globalen Aktienmérkten ging es mit den Kursen
weiter nach oben. Dabei konnten sich im Juli globale
Emerging-Market-Aktien nach einigen StimulusmaB-
nahmen seitens der chinesischen Regierung zur Ankur-
belung der Wirtschaft am besten entwickeln. In Japan
gab es hingegen nach einem monatelangen Aufwarts-
trend eine Konsolidierung, nachdem dort die Notenbank
angekuindigt hat, kiinftig die Zinskurve und damit die
Renditebewegungen am Rentenmarkt flexibler als bisher
kontrollieren zu wollen.

In den USA und in Europa war das Marktgeschehen von
der Berichtssaison der Unternehmensgewinne vom
2. Quartal gepragt. Dabei konnten mehrheitlich die Er-
wartungen Ubertroffen werden, wodurch die Kursentwick-
lung weiter positiv befligelt wurde und gegen Monatsen-
de neue Jahreshdchststande erreicht wurden.

Im Gegensatz zur letzten Berichtssaison zeigten sich
jedoch diesmal die Analysten mit den Revisionen der
Gewinnschéatzungen fiir die kommenden Quartale
eher zurtckhaltend, was wohl auch mit der Unsicherheit
Uber die weitere gesamtwirtschaftliche Entwicklung zu
tun hat, zumal immer noch eine Rezession, wenn auch
zeitlich verzdgert, prognostiziert wird.
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Marktumfeld — Rohstoffe und \Wahrungen

Wahrungen und Rohstoffe: Erhdhte Volatilitat
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10,5

Der Euro ging im Vorfeld der EZB-Zinsanhebung fester,
fiel jedoch in der Folge aufgrund deutlich schwé&cherer
Wirtschaftsdaten nahezu wieder auf das Ausgangsniveau
vom Monatsbeginn zurick. Technisch scheint die Marke
von 1,10 zum US-Dollar einen gewissen Widerstand dar-
zustellen, der bislang noch nicht nachhaltig tberwunden
werden konnte.

Im Rohstoffbereich zeigte sich im Juli insbesondere bei den
Olpreisen eine Trendumkehr nach oben, was unter ande-
rem auf die neuen MaBnahmen zur Belebung der chinesi-
schen Wirtschaft und damit verbunden auf eine mdgliche
starkere Nachfrage nach Erdél zurtckzufihren ist.
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Ausblick — Globale Konjunktur

Globales Konjunkturbild - BIP Entwicklung 2022 - 2024

3,5%
05% 1,0%
’ ——
2022 2023 2024

Eurozone

2J%1£%
06% usa

2022 2023 2024

3,1% 2,8% 3:3%
Afrika

2022 2023 2024

3;0% 2,2% 1,5% y
I  Brasilien
2022 2023 2024

3,1% 26% 2,7%

B welt

2022 2023 2024

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Stand: 31/07/2023

Raiffeisen Capital Management

Russland 2022 0:5% 2%

2023 2024
-3,0%

52% 4,8%

o,
s 1,1% 1,3% 1,0%
China Japan ——

2022 2023 2024 2022 2023 2024

70% 6,1% 6,4%

Indien

2022 2023 2024

maérkteunteruns | August 2023 | 7



Ausblick — Globale Wirtschaft

Konjunkturausblick: Konsumklima vom
Arbeitsmarkt unterstutzt
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Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG
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Die Daten zu Arbeitsmarkt und privatem Konsum bleiben
bisweilen relativ positiv. Vor allem in den USA kénnen die
Berichte zum Arbeitsmarkt bis dato immer wieder positiv
Uberraschen, sowohl hinsichtlich der Arbeitslosenquote als
auch bei den neu geschaffenen Stellen.

Seitens der Konjunktur-Vorlaufindikatoren zeigt sich eine
weitere Eintribung insbesondere im Industriebereich. Aber
auch die Indikatoren fir den Service- und Dienstleistungs-
sektor sind zuletzt mehrheitlich nach unten gegangen.
Auffallend ist weiterhin die unterschiedliche Entwicklung
zwischen USA und Eurozone, wobei die Eurozone deut-
lich schlechter abschneidet — sowohl bei den Managerum-
fragen als auch bei der Quote positiver Uberraschungen
bei den Wirtschaftsdaten.

In der Eurozone ist bereits von einer Industrierezession
auszugehen, wahrend die Wirtschaftsdaten in den USA bis
zuletzt positiv Uberraschen konnten und eine etwaige Rezes-
sion dort zeitlich immer weiter nach hinten verschoben wird.
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Ausblick — Inflation und Notenbanken

Ende der Leitzinsanhebungen noch offen Der Inflationsdruck nimmt global immer weiter ab, aller-
dings ist zu beachten, dass die Basiseffekte ab Juli be-

ginnen auszulaufen, weil etwa die Energiepreise letzten
Sommer ihren Hohepunkt erreicht hatten. Den nachsten
Inflationsdaten kommt somit besondere Aufmerksam-
keit zu, insbesondere wenn sich der bisherige Trend des
Unterschreitens der jeweiligen Monatsprognose nicht
fortsetzt.
Dementsprechend haben sich sowohl Fed als auch Euro-
paische Zentralbank offengelassen, ob sie im September
und darlber hinaus weitere Zinsanhebungsschritte vor-
o nehmen werden oder nicht.
J'/\A AJ 3,0% Mit Spannung wird auch das alljahrliche Treffen der No-
' «’/\ . \ tenbanker in Jackson Hole im US-Bundesstaat Wyoming
\ / f erwartet, zumal dort mit Aussagen zur weiteren Geldpolitik
- zu rechnen ist.
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Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG
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Ausblick — Anleihemarkte

Anleihemarkte: Notenbanken verschrecken Die jungsten Kommentare und tendenziell restrik-
tiven Aussagen der Notenbanken wurden an den
Anleihemarkten verschreckt aufgenommen. Auch

die unverandert festen Arbeitsmarktdaten und die da-
mit verbundene Furcht vor erhéhter Inflation tber
entsprechenden Lohn- und Gehaltsdruck haben die
Anleihemarkte neuerlich unter Druck gesetzt.
Wenngleich von einem nahen Ende des Zinsanhe-
bungszyklus auszugehen ist, verbleibt ein Restrisiko,
dass auch nach einem Pausieren bei den Zinsschrit-
ten noch einmal weiter erh6ht werden muss, wie dies
in einzelnen Landern schon der Fall war.
Grundséatzlich sind die neuerlich auf Jahreshdchst-
stande angestiegenen Renditen auf langere Sicht
als attraktiv einzustufen.

DE-Renditen im Vergleich

8/2022 8/2023

DE 2 J Rendite (in %)
=== DE 10 J Rendite (in %)

Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG
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Ausblick — Aktienmarkte global

Aktien nunmehr neutral gewichtet
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Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG
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Die Beibehaltung der taktischen Ubergewichtung in Aktien
hat sich bis zuletzt bezahlt gemacht, zumal der statistisch
positive Monat Juli auch in diesem Jahr — dem historischen
Muster folgend — Kursgewinne an den Bérsen hervorge-
bracht hat. Wir sehen jedoch nun, dass nach einer mona-
telangen Aufwértsentwicklung mit beachtlichem Momentum
zahlreiche Indikatoren, die bislang flr eine Fortsetzung des
Trends gesprochen haben, schon ausgereizt sind. Dement-
sprechend werden Aktien aktuell neutral gewichtet.

Neben der weiter bestehenden Unsicherheit hinsichtlich der
konjunkturellen Entwicklung (Hard oder Soft Landing) sind
zuletzt die positiven Analystenrevisionen infolge der jlings-
ten Quartalsberichte weitgehend ausgeblieben. Im Bereich
der Anlegerstimmung war zuletzt schon eine gewisse
Uberhitzung zu beobachten, welche als Kontraindikator
negativ zu sehen ist, wenngleich die Positionierungen vieler
Marktteilnehmer nach wie vor eher risikoavers ausgerichtet
sind. Technisch erscheint insbesondere der S&P500-Index
nach der starken Bewegung im Juli kurzfristig Uberkauft,
wenngleich sich die Marktbreite zuletzt deutlich verbessert
und ausgeweitet hat.
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Ausblick — Aktienmarkte regional

Selektive taktische Uber- und Untergewichtungen
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Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG
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Im Bereich der Aktienregionen werden Emerging
Marktes nunmehr neutral gewichtet, nachdem zuvor
die taktische Untergewichtung schon sukzessive zu-
rickgenommen wurde.

Im Bereich der entwickelten Aktienméarkte wird Europa
leicht Giber- und Nordamerika leicht untergewichtet.
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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 haben die Aktienmarktschwa-
che im letzten Jahr genutzt, um in
mehreren Schritten zuzukaufen und
ein geringflgig erhéhtes Aktienri-
siko zu erreichen.

Im Q1 dieses Jahres haben wir die
starke Performance bei Euro-Aktien
genutzt um Gewinne mitzunehmen.
Der Anfang Q2 erfolgte modell-
getriebene Kauf von Euro-Aktien
wurde Anfang Mai in Cash gedreht
(siehe SAA-View).

Staatsanleihen

wenig attraktiv attraktiv

Auch bei den Staatsanleihen
haben wir im vergangenen Jahr
in mehreren Schritten zugekauft.
Nach dem Zukauf bei austra-
lischen Bonds Mitte Juni 2022
haben wir im Oktober 2022 und
zuletzt auch Ende Februar 2023
das Zinsrisiko bei europaischen
Staatsanleihen erhdht.

Nach einer Reduktion im Marz
haben wir im Juni das Zinsrisiko
Uber UK und kanadische Anlei-
hen wieder erhéht.

Unternehmens- &
EM-Anleihen

wenig attraktiv attraktiv

Die letzten wesentlichen Ande-
rungen im Spreadbereich war
eine Aufstockung bei High-Yield-
Anleihen Anfang Juli 2022 und
bei Italienischen Staatsanleihen
im Q2 und Q4 2022.
Demgegeniiber haben wir bei
Emerging Markets Wahrungen in
mehreren Schritten Gewinne mit-
genommen. Ende Mai haben wir
bei EM-Hartwahrungsanleihen
zugekauft.

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

Quelle: Raiffeisen KAG, Stand vom 04/08/2023
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Reale Assets

wenig attraktiv attraktiv

Wir haben die starke Perfor-
mance bei inflationssensitiven
Assets (Inflationsschutzanleihen,
zyklische Rohstoffe, inflations-
sensitive Aktien und Wahrungen)
im Laufe des H1 2022 genutzt,
um die Position zu verringern.
Nach den gesunkenen Roh-
stoffpreisen haben wir im Q4
2022, Q1 2023 und Ende Mai bei
Industriemetall- und Energieroh-
stoff-Futures zugekauft.
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Taktische Asset Allocation August

Die Taktische Asset Allocation steuert ausgewahlte
marktorientierte Portfolios der Raiffeisen KAG auf kurze
bis mittlere Sicht. Die Positionierungen des Fondsmana-
gements kénnen sich von anderen Kapitalmarktanalysen
(z. B. Raiffeisen RESEARCH GmbH) unterscheiden.

Neutrale Gewichtung

o
Aktiengewichtung
Maximales -1 ggd. Vormonat _ Maximales
Untergewicht Ubergewicht

Die vorliegende Prognose/Einschatzung ist kein verlasslicher Indikator fur die
kunftige Wertentwicklung.

Raiffeisen Capital Management

m Wirtschaft: Arbeitsmarkt weiterhin stark, Kon-
sumklima entsprechend unterstitzt; (Industrie-)
Rezession in der Eurozone, US-Daten Uberra-
schen positiv; Inflationsdruck nimmer weiter ab,
Basiseffekte laufen jedoch aus

® Unternehmen: US-Berichtssaison verlduft bis-
lang besser als erwartet; Analysten bei Gewinn-
revisionen vergleichsweise zurtickhaltend; Prog-
nosen in Richtung 2024 bleiben aber unverandert
positiv

m Anlegerstimmung: Stimmungsindikatoren zei-
gen mitunter schon Uberhitzung an; Weniger
Short-Positionen und mehr Risikoappetit bei
Allokationen; Volatilitats-Indizes verbleiben auf
historisch niedrigen Niveaus

® Markttechnik: Aktienmarkte nach starker Ral-
ly im Juli kurzfristig Gberkauft; S&P notiert bei
Widerstand sehr deutlich Gber 200-Tages-Linie;
Marktbreite hat sich merklich verbessert und
ausgeweitet

m Spezialthemen: Inflation/Notenbanken;
Geopolitik; China

m Positionierung: Globale Aktien neutral gewichtet
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Kennzahlen

Ubersicht Marktentwicklung

Aktienindizes

MSCI World
Dow Jones
Nasdaqg 100
Euro Stoxx 50
DAX

ATX

Nikkei

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

Silber

Kupfer

Rohdl (Brent)

31.07.2023

3.064
35.560
15.757

4.471
16.447

3.246
33.172
20.079

1.047

1,10
156,47
0,86
0,96
100,83
7,86

1.965
25
8.800
85

Diff. YTD
in Lokalwahrung %
18,50
8,50
44,70
20,50
18,10
8,80
28,60
4,20
11,10

in USD %
7,70
3,30
5,20
0,10

Diff. YTD
in Euro %
15,10
5,70
40,90
20,50
18,10
8,80
15,40
1,50
7,90

-2,70
-10,30
3,30
3,20
-21,40
-6,30
in Euro %
4,90
0,60
2,40
-2,50

5 Jahre p.a.

in Euro %

10,40
10,60
19,40
7,40
5,10
2,50
6,30
-2,40
2,90

1,20
-3,50
0,80
3,80
-6,20
0,30

in Euro %

13,40
13,30
10,40

6,40

Quelle: Bloomberg Finance L.P., 31/07/2023, YTD = Veranderung im Vergleich zum Vorjahresultimo;
Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Rickschllsse auf die kinftige Entwicklung zu.
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Anleiherenditen

USA

Japan
GroBbritannien
Deutschland
Osterreich
Schweiz

Italien
Frankreich
Spanien
Geldmarktsétze
USA

Euroland
GroBbritannien
Schweiz

Japan
Leitzinsséatze d. ZB
USA - Fed
Eurozone - EZB
UK - BOE
Schweiz - SNB
Japan - BOJ

31.07.2023
10Y, in %
3,96
0,61
4,31
2,49
3,11
1,01
4,10
3,02
3,52
3M, in %
5,63
3,72
5,50
1,75
0,07

5,50
4,25
5,00
1,75
-0,10

Diff. YTD
in BP
8
19
64
-8
-10

87
158
162

75

100
175
150

75
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Haftungsausschluss

Diese Unterlage wurde erstellt und gestaltet von der Raiffeisen Kapitalanlage GmbH, Wien,
Osterreich (,Raiffeisen Capital Management* bzw. ,Raiffeisen KAG*). Die darin enthaltenen
Angaben dienen, trotz sorgféltiger Recherchen, lediglich der unverbindlichen Information,
basieren auf dem Wissensstand der mit der Erstellung betrauten Personen zum Zeitpunkt der
Ausarbeitung und kénnen jederzeit von der Raiffeisen KAG ohne weitere Benachrichtigung ge-
andert werden. Jegliche Haftung der Raiffeisen KAG im Zusammenhang mit dieser Unterlage
oder der darauf basierenden Verbalprésentation, insbesondere betreffend Aktualitat, Richtigkeit
oder Vollstéandigkeit der zur Verflgung gestellten Informationen bzw. Informationsquellen oder
fur das Eintreten darin erstellter Prognosen, ist ausgeschlossen. Ebenso stellen allféllige Pro-
gnosen bzw. Simulationen einer friiheren Wertentwicklung in dieser Unterlage keinen verlass-
lichen Indikator flr kunftige Wertentwicklungen dar. Weiters werden Anleger mit einer anderen
Heimatwéhrung als der Fondswahrung bzw. Portfoliow&hrung darauf hingewiesen, dass die
Rendite zusétzlich aufgrund von Wéhrungsschwankungen steigen oder fallen kann.

Die Inhalte dieser Unterlage stellen weder ein Angebot, eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung
noch eine Anlageanalyse dar. Sie dienen insbesondere nicht dazu, eine individuelle Anlageo-
dersonstige Beratung zu ersetzen. Sollten Sie Interesse an einem konkreten Produkt haben,
stehen wir Ihnen gerne neben Ihrem Bankbetreuer zur Verfligung, lhnen vor einem allfalligen
Erwerb den Prospekt bzw. die Informationen fir Anleger geméas § 21 AIFMG zur Information
zu Ubermitteln. Jede konkrete Veranlagung sollte erst nach einem Beratungsgesprach und der
Besprechung bzw. Durchsicht des Prospektes bzw. der Informationen fiir Anleger gemén § 21
AIFMG erfolgen. Es wird ausdriicklich darauf hingewiesen, dass Wertpapiergeschafte zum Teil
hohe Risiken in sich bergen und die steuerliche Behandlung von den persénlichen Verhéltnis-
sen abhangt und kiinftigen Anderungen unterworfen sein kann.

Die Wertentwicklung von Investmentfonds wird von der Raiffeisen KAG bzw. von Immobilien-In-
vestmentfonds von der Raiffeisen Immobilien Kapitalanlage GmbH auf Basis der veréffentlich-

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

Raiffeisen Capital Management

ten Fondspreise nach der OeKB-Methode berechnet. Bei der Berechnung der Wertentwicklung
werden individuelle Kosten wie beispielsweise Transaktionsgebihren, Ausgabeaufschlag (ma-
ximal 0 %), Ricknahmeabschlag (maximal 0 %), Depotgebuhren des Anlegers sowie Steuern
nicht bertcksichtigt. Diese wiirden sich bei Berticksichtigung mindernd auf die Wertentwicklung
auswirken. Die maximale H6he des Ausgabeaufschlages bzw. eines allfélligen Riicknahme-
abschlages kann dem Basisinformationsblatt bzw. dem vereinfachten Prospekt (Immobilien-In-
vestmentfonds) 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 zukiinftige Entwicklung
eines Investmentfonds oder Portfolios zu. Wertentwicklung in Prozent (ohne Spesen) unter Be-
riicksichtigung der Wiederveranlagung der Ausschittung.

Die veréffentlichten Prospekte bzw. die Informationen fir Anleger gemaB § 21 AIFMG sowie
die Basisinformationsblatter der Fonds der Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H.
stehen unter www.rcm.at unter der Rubrik "Kurse & Dokumente" in deutscher Sprache (bei
manchen Fonds die Basisinformationsblatter zusatzlich auch in englischer Sprache) bzw.
im Fall des Vertriebs von Anteilen im Ausland unter www.rcm-international.com unter der
Rubrik "Kurse & Dokumente" in englischer (gegebenenfalls in deutscher) Sprache bzw. in
ihrer Landessprache zur Verfligung. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte steht in
deutscher und englischer Sprache unter folgendem Link: www.rcm.at/corporategovernance
zur Verflgung. Beachten Sie, dass die Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H. die
Vorkehrungen fir den Vertrieb der Fondsanteilscheine auBerhalb des Fondsdomizillandes
Osterreich aufheben kann.

Impressum:

Medieninhaber: Zentrale Raiffeisenwerbung

Herausgeber, erstellt von: Raiffeisen Kapitalanlage GmbH,
Mooslackengasse 12, 1190 Wien
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Bleiben Sie informiert!
Weitere Updates sowie interessante Beitrdge zum
Marktgeschehen finden Sie auch auf unserer Homepage

Raiffeisen Capital Management
ist die Dachmarke der Unternehmen:

Raiffeisen Kapitalanlage GmbH
Raiffeisen Immobilien Kapitalanlage GmbH
, Raiffeisen Salzburg Invest GmbH

i -

e ] - "I . __i_'_ 1, P .. I-.-' - . W : 1 o ‘I -
1 Il ﬂ EH' H'll s al T ['51 &FF ' Mooslackengasse 12
' ke 9 T IR (MY 1190 Wien, Osterreich

t 1 +43171170-0

fl+43171170-761092

e | info@rcm.at

w | www.rcm.at oder www.rcm-international.com

Bitte denken Sie an die Umwelt, bevor Sie drucken.
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