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Vielfaltige Moglichkeiten

Vor liber zwei Jahren wurde die hauseigene indexnahe Systematic Fondspalette lanciert.
Nun ist es hochste Zeit, einen Blick hinter die Kulissen des Raiffeisen Fondsmanagements

zu werfen.

@ PORTFOLIO MANAGER

Tamer Yildiz
Portfolio Manager

Tamer Yildiz besitzt einen Masterabschluss in Finance
der Universitat Zlrich und verfligt Gber 18 Jahre Er-
fahrung im Asset Management in leitender Funktion,
in den Bereichen Portfoliostrategie und -konstruktion,
Performanceanalyse sowie Indexreplikation.

WAS BEDEUTET EIGENTLICH?

Optimiertes Sampling

Anstatt wie bei der physischen Replikation den Index
1:1 nachzubauen — also direkt in die zugrundeliegenden
Titel zu investieren — werden beim «Sampling» nur die
wichtigsten oder die liquidesten Titel gekauft, die den
grossten Einfluss auf die Index-Performance haben. So
wird diese abgebildet, ohne jedoch in alle Titel inves-
tieren zu muissen. Wird die Titelauswahl durch den
Einsatz quantitativer Modelle getroffen, spricht man
von «optimiertem Sampling».

Herr Yildiz, Sie leiten das auf quantitative Anlagen spezialisierte Portfoliomanagement-
Team bei Raiffeisen. Im Marz 2022 haben Sie und lhre Kollegen eine indexnahe
Fondspalette lanciert. Wie kam es dazu und was kann man sich unter «indexnah»
vorstellen? Als Raiffeisen Schweiz beschloss, die eigene Anlagekompetenz auszubauen,
begann meine Reise bei Raiffeisen im Juli 2021. Ich wurde mit der spannenden Aufgabe
betraut, die Asset-Management-Einheit innerhalb von Raiffeisen Schweiz mit aufzubauen
und die ersten in-house verwalteten Fonds zu lancieren. Kurze Zeit spater stiess auch mein
Kollege Michael Kling zu Raiffeisen, um dieses herausfordernde und spannende interdiszipli-
nare Projekt gemeinsam mit mir in Angriff zu nehmen. Dank der grossartigen Unterstiitzung
und Begleitung zahlreicher interner sowie externer Kolleginnen und Kollegen konnten wir im
Marz 2022 erfolgreich unsere Systematic Fondspalette lancieren. Diese verwalten und Uber-
wachen wir nun seit Mai 2023 mit unserem Kollegen Sascha Zeiter als dreikopfiges Team auf
einer modernen und skalierbaren IT-Infrastrukturumgebung.

Mit unserem indexnahen Anlageansatz mochten wir unseren Kundinnen und Kunden die
Maoglichkeit geben, einerseits mit nur geringer Abweichung vom zugrundeliegenden Index an
der Gesamtmarktentwicklung zu partizipieren und andererseits diese gezielte leichte Abweichung
fur die Integration unseres aktiven Nachhaltigkeitsansatzes zu nutzen. Durch den Einsatz von
Technologie und Expertise konnen wir somit eine kostenglinstigere und effizient konstruierte
Anlagel6sung anbieten, die letztendlich auch nachhaltiger ist als der Vergleichsindex.

Wieso dann nicht gleich passiv? Rein passiv verwaltete Fonds, die strikt einen Vergleichs-
index abbilden, bieten kaum Raum, um Einfluss auf das Titeluniversum zu nehmen. Dies war
neben anderen Faktoren der Hauptgrund, warum wir uns nicht fur eine klassische passive Anlage-
I6sung entschieden haben. Denn wir wollten unsere Indexreplikation, die auf einem optimierten
Sampling-Verfahren basiert (sieche Box), mit unserem aktiven Nachhaltigkeitsansatz anreichern,
der sich auf unser hauseigenes, seit Uber 20 Jahren bewéhrtes Regelwerk «Futurax stutzt.

Herr Kling, es wurde gerade schon erwahnt: Nachhaltigkeit ist ein zentrales Element
in lhrem Anlageprozess. Wie gehen Sie bei der Konstruktion Ihrer Portfolios vor?
Wir arbeiten grundsatzlich mit Risikobudgets. Das Risiko ist dabei nicht, wie man es kennt, als
Schwankungsbreite z.B. einer Aktie oder einer Obligation zu verstehen, sondern wie unter-
schiedlich sich unsere Fonds im Verhaltnis zu ihrem Vergleichsindex bewegen. Verliert unser
Fonds also 1% an Wert und der Vergleichsindex ebenfalls, dann erflllt das Produkt seinen
Zweck. Dass wir absolut 1% an Wert eingebusst haben, spielt dabei eine untergeordnete Rolle,
solange der Index das Gleiche macht.

Im nachsten Schritt stellen wir uns die Frage: Wenn wir schon das Risiko einer Abweichung
eingehen, welche soll es dann sein? In unserem Fall: eine Abweichung durch Nachhaltigkeit.
Wir verbrauchen unser vorgegebenes Risikobudget in zwei Schritten. Zuerst wenden wir die
fur alle Futura Fonds geltenden Ausschlusskriterien an. Diese sind bindend und sorgen fiir eine
«Grundhygiene» im Portfolio. Sie drehen sich insbesondere um kontroverse Geschéftspraktiken,
wie die Waffenherstellung, aber auch um Bereiche mit einer unsicheren Zukunft. Es geht
hierbei darum, «Stranded Assets», also Positionen in der Bilanz von Unternehmen, welche in
der Zukunft aufgrund fehlenden Bedarfs keinen Wert mehr besitzen, zu identifizieren und
diese Unternehmen zu meiden. Fossile Energietrager sind hierflr ein prominentes Beispiel.
Wenn wir nach dieser ersten Bereinigung noch Risikobudget tibrighaben, beginnen wir, das
Portfolio optimal hin zu nachhaltigeren Unternehmen auszurichten, bis das Risikobudget
aufgebraucht, d.h. die maximal definierte Abweichung zum Index erreicht, ist. Um die beste
Kombination aus Unternehmen zu finden, welche das Risikobudget bestmdglich nutzen, ver-
wenden wir ein auf Statistik basiertes Optimierungsverfahren. Der Effekt: Sehr nachhaltige
Titel finden im Portfolio eine prominentere Position, und fir den Gesamtmarkt wichtige, aber
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UBERSICHT FONDSPALETTE

¢ Obligationen Schweiz:
Systematic Swiss Bonds

¢ Obligationen Global:
Systematic Global Bonds ex CHF (hedged)

o Aktien Schweiz:
Systematic Swiss Equity

o Aktien Global:
Systematic Global Equity ex Switzerland

e Anlageziel- / Vorsorgefonds Ertrag:
Systematic Invest Yield

¢ Anlageziel- / Vorsorgefonds Ausgewogen:
Systematic Invest Balanced

¢ Anlageziel- / Vorsorgefonds Wachstum:
Systematic Invest Growth

¢ Anlageziel- / Vorsorgefonds Aktien:
Systematic Invest Equity

nicht nachhaltige Titel werden nur so weit ins Portfolio aufgenommen, wie sie fiir die Markt-
nahe notwendig sind. Mit der Investition ist die Nachhaltigkeitsintegration noch nicht abge-
schlossen. Wir betreiben zusatzlich Stimmrechtsausiibung sowie Engagement. Damit kénnen
wir auf essenzielle, wenn auch nicht nachhaltige Titel direkten Einfluss nehmen und fir unsere
Nachhaltigkeit wichtige Themen platzieren.

Indexnabh ist nicht gleich indexnah: Auch wenn der Prozess bei allen Systematic Fonds
der gleiche ist, gibt es ja doch unterschiedliche Abweichungen zum Index. Woher
kommen diese? Wie vorher beschrieben, gibt es verschiedene Formen der Abweichung:
Ausschlusskriterien, Ubergewichtungen nachhaltiger Titel und Untergewichtungen nicht-
nachhaltiger Titel. Zudem haben wir unterschiedlich hohe Risikobudgets pro Anlageklasse.
Wie viel letztlich Uber- oder untergewichtet wird, hangt stark davon ab, wie sehr ein Markt
von Ausschlusskriterien betroffen ist, wie dominant dort wichtige Unternehmen sind und wie
gut diese durch nachhaltigere Unternehmen zu ersetzen sind. So ist beispielsweise im Schweizer
Aktienmarkt Richemont fur uns aufgrund ihrer Beteiligung am Sportwaffen-Hersteller Purdey
ausgeschlossen und braucht damit bereits den Grossteil des verfligharen Risikobudgets auf.
Auf der anderen Seite ist der Schweizer Obligationenmarkt mit vielen staatsnahen Emittenten
und auch Wasserkraftwerken sehr nachhaltig. Hier gibt es kaum Ausschlusse, weshalb wir uns
fast vollkommen auf die Uber- und Untergewichtung von Emittenten konzentrieren kénnen.
Wieder anders sieht es bei globalen Obligationen aus: Durch den Ausschluss von Atomwaffen
und der Todesstrafe fehlen zahlreiche Staaten wie z.B. die USA, UK, Frankreich und Japan.
Jedoch gibt es sehr viele gute Alternativen, sodass wir trotzdem ein tberdurchschnittlich
nachhaltiges Portfolio anbieten kénnen. Globale Aktien wiederum sind starker vom Thema Ol
und Gas betroffen, aber hier reicht das Risikobudget fur weitere Optimierungen. Man sieht
also: So vielfaltig die Welt ist, so vielfaltig sind auch die méglichen Abweichungen.

Herr Yildiz, fir welche Kunden eignen sich die Systematic Fonds? Wie setzt sich die
Fondspalette zusammen? Unsere indexnahen Fonds eignen sich fur die ESG-affine Kund-
schaft und fir jene, die auch mit kleinen Anlagebetrédgen kostengunstig und unkompliziert
an der Wertentwicklung der Finanzmarkte teilhaben mochte. Unseren Investorinnen und
Investoren ist es wichtig, dass das Risiko subjektiver Markt(fehl)einschatzungen gemieden
und der Nachhaltigkeit Rechnung getragen wird. Zudem bieten sich unsere Systematic Fonds
als ideale Anlagelésungen sowohl fur freies als auch gebundenes Vermégen an und kénnen
als Erganzung oder Erweiterung zu bestehenden Portfolios eingesetzt werden.

Unsere Systematic Fondspalette besteht aus insgesamt acht Fonds: vier Einzelfonds (Bausteine)
und vier Anlagezielfonds (Fund of Funds). Die Anlageziel- bzw. Vorsorgefonds stehen je nach
Risikopraferenz in vier verschiedenen Strategien — Yield, Balanced, Growth und Equity — zur

Auswahl und setzen sich in unterschiedlichen Gewichtungen aus den Bausteinen zusammen.

Herr Yildiz, Sie verwalten die beiden Aktienfonds Systematic Swiss Equity und Sys-
tematic Global Equity ex Switzerland. Wie sieht Ihre Arbeit im Alltag aus? Bestimmte
Routineaufgaben und fixe tagliche Deadlines legen den Rahmen flr unser Tagesgeschaft fest.
Da wir ein eher kleines Team sind und in unserer spezifisch auf unser Fondsmanagement
ausgerichteten IT-Infrastruktur relativ unabhéangig von der restlichen Systemlandschaft bei
Raiffeisen agieren, ibernehmen wir auch alle relevanten Aufgaben, die fiir ein operatives
Fondsmanagement notwendig sind. Um einen reibungslosen Ablauf im Tagesgeschaft zu
gewabhrleisten, verwenden wir unser umfassendes Portfoliomanagement-System, das uns
von der Valorenstammdatenpflege Uber die Portfoliokonstruktion und -optimierung sowie
die Performanceberechnung und -analyse bis hin zur Trade Execution effizient unterstiitzt.

Zu den taglich wiederkehrenden Aufgaben zahlt z.B. der Reconciliation-Prozess bzw. das
Cash-Management. Erst nach Validierung der korrekten Portfolio- und Cash-Bestande geht
es mit den effektiven Fondsmanagement-Aktivitaten weiter. Die beiden Cut-Off-Zeiten fir
Zeichnungen und Riicknahmen — 12 Uhr mittags fir unsere Anlagezielfonds und 14 Uhr fur
unsere Fondsbausteine — bestimmen auch den zeitlichen Ablauf unseres Arbeitsalltags. Sobald
die entsprechenden Informationen zu Zeichnungen und Riicknahmen in unserem System vorlie-
gen, beginne ich mit der Aufbereitung der Borsenauftrage. Zuerst bearbeite ich die Auftrage
fur den Systematic Swiss Equity und sobald die nordamerikanischen Borsen 6ffnen, mache
ich mit dem Systematic Global Equity ex Switzerland weiter. Danach verfolge ich die erteilten
Orders, bis sie erfolgreich ausgefiihrt sind und in unseren Schattenbuchhaltungsportfolios re-
flektiert werden. Die Zeit, die ausserhalb des Fondsmanagements noch brigbleibt, nutze ich
fur administrative Aufgaben, allgemeine Anfragen, Publikationen, Research-Tatigkeiten, lau-
fende Projekte und die kontinuierliche Verbesserung unserer Prozesse.



2dY) SCHON GEWUSST?

Eine gewichtige Entscheidung

Indizes dienen dem Zweck, eine moglichst neutrale
Sichtweise auf die Welt, eine Region, einen Sektor
oder ein Land zu geben. Nur was bedeutet hierbei
«neutral»? Die gangigste Antwort auf diese Frage
lautet: Gewichtung nach Marktkapitalisierung. Dabei
werden die einzelnen Unternehmen entsprechend
ihres Anteils an der Marktkapitalisierung des gesamten
Indexes gewichtet. Bei Aktien funktioniert dies gut,
bei Obligationen birgt der Ansatz jedoch Risiken, da
ein Unternehmen oder ein Staat mit einer sehr hohen
Verschuldung tendenziell ein hdheres Gewicht be-
kommt. Die Verschuldung besitzt also eine hohere
Gewichtung. Daher wurden alternative Gewichtungen
entwickelt, wie die Gleichgewichtung jedes Instruments,
gewichtet nach frei handelbarem Anteil, nach Wirt-
schaftsleistung des Landes oder auch nach Nachhaltig-
keitsaspekten. Es gibt hierbei kein richtig oder falsch.
Alles hat seine Vor- und Nachteile. Die Antwort auf
die Frage der Neutralitat muss also jeder fur sich ent-
scheiden.

Herr Kling, Sie hingegen verantworten die beiden Obligationenfonds Systematic
Swiss Bonds und Systematic Global Bonds ex CHF (hedged). Wie unterscheidet sich
lhre Arbeit von derjenigen lhres Kollegen? Worauf miissen Sie besonders achten?
Im Gegensatz zu Aktien sind Obligationen mit wesentlich mehr Restriktionen versehen. Wir
haben in den meisten Fallen eine fixe Laufzeit, einen festgelegten Zinssatz und verglichen mit
Aktien eher kleine Emissionsgrossen. Anderseits gibt es aber wesentlich mehr Emissionen.
Sind es bei globalen Aktien 1400 Unternehmen, reden wir bei globalen Obligationen von
mehr als 16’000 Emissionen. Apple besitzt z.B. eine Aktie, aber 63 aktive Obligationen. Welche
hiervon ist nun die richtige fur unser Portfolio? Durch diese Fragmentierung ist auch nicht
jede Emission liquide. Wir miissen also stark darauf achten, was gerade gehandelt wird und
wie gut wir unser Portfolio mit den gewUlinschten Emittenten bestlicken kénnen. Eine weitere
Herausforderung sind Neuemissionen. Da unsere Risikomodelle auf Vergangenheitsdaten ba-
sieren, sind Informationen Uber deren Risiko nicht direkt verfigbar. Wir missen also eigene
Einschatzungen vornehmen, um die Vorteile des Primarmarktes nutzen zu kdnnen. Hier kénnen
wir zum Gluck von den oben genannten Restriktionen profitieren: Durch die vielen Einschran-
kungen ist das Risiko-Rendite-Profil weitestgehend berechenbar. Es gibt also viel zu beachten
bei den Obligationen.

Sie konnen auf zwei erfolgreiche Jahre zuriickblicken. Was nehmen Sie aus dieser
Zeit mit und was erwarten Sie fiir die nachsten zwei Jahre? Wir blicken mit Stolz und
Genugtuung auf mehr als zwei erfolgreiche, aber auch sehr herausfordernde Jahre zurtck.
Fiir uns begann diese spannende Reise nicht erst mit der Lancierung unserer Systematic
Fondspalette, sondern schon vorher mit dem ersten Spatenstich fiir die Idee einer in-house
gemanagten Anlageldsung. Heute verwalten wir ein Fondsvolumen von insgesamt rund
700 Millionen Franken. Dies ist ein Erfolg, auf den Raiffeisen als Anlagebank stolz sein darf.
Wir als Team sind sehr dankbar und gliicklich, dass wir von Anfang an Teil dieses anspruchs-
vollen und ambitionierten Projekts sein durften und nun die Verantwortung dafir tragen,
diese Reise fortzusetzen.



e CHANCEN

e RISIKEN

Nachhaltig

Die Fonds erflllen die definierten Nachhaltigkeitskriterien und tragen
das Raiffeisen Futura Label. Sie orientieren sich an einem zugrunde
liegenden Index, nutzen jedoch einen systematischen Ansatz, um
nachhaltigere Titel starker zu gewichten und nicht nachhaltige Titel
moglichst zu meiden.

Diversifiziert

In den Obligationenfonds sind dank der Mischung von Obligationen
hoher Kreditqualitat (Investment Grade) und Laufzeiten von Heraus-
gebern aus mehreren Landern und Branchen die Risiken gut verteilt.
Und auch die Aktienfonds sind breit diversifiziert, indem sie Aktien von
mittelgrossen bis grossen Unternehmen aus verschiedenen Branchen
und Landern berlcksichtigen, um die Risiken gut zu verteilen.

Mit oder ohne Ausschiittung
Jahrliche Auszahlung der Ertrage mit der A-Anteilsklasse. Die B-Anteils-
klasse legt die Ertrage wieder an.

Anlegerschutz

Die Fonds sind dem Kollektivanlagengesetz unterstellt und das inves-
tierte Kapital gilt als Sondervermdgen, womit Sie als Anleger hohen
Schutz geniessen.

Durchschnittspreis-Effekt

Wenn Sie via Fonds-Sparplan investieren, erwerben Sie Gber die Zeit
Fondsanteile zum geglatteten Durchschnittspreis, unabhangig von
moglichen Preisschwankungen.

Bei den Aktienfonds Systematic Swiss Equity und Systematic Global
Equity ex Switzerland gilt zusdtzlich:

o Stimmrechtsausiibung
Bei den Generalversammlungen der Firmen, in die der Fonds investiert
ist, werden lhre Interessen als Anleger vertreten.

Bei den Systematic Invest Fonds gilt zusdtzlich:

o Systematische Vermogensverwaltung
Anlagezielfonds bieten lhnen eine vergleichsweise kostenglinstige
Form der Vermogensverwaltung, indem sie indexnah investieren.

e Auf Sie zugeschnitten
Sie kdnnen das zu lhren Renditeerwartungen und lhrer Risikobereit-
schaft passende Anlageziel wahlen.

¢ BVV2 konform
Es werden die Anlagevorschriften fir Schweizer Vorsorgeeinrichtungen
gemass BVV2 eingehalten.

Bei den Systematic Invest Vorsorgefonds (Anteilsklasse V) gilt zusdtzlich:

¢ Steuerbegiinstigt, flexibel und langlebig
Die im Vorsorgevermdgen erzielten Gewinne sind in der Regel steuer-
frei. Das Kapital wird zusammen mit den Ubrigen Vorsorgegeldern
bei der Auszahlung besteuert. Das gewahlte Anlageziel kdnnen Sie
jederzeit andern oder auch Geld aus Ihrer wertschriftengebundenen
Vorsorge zuriick auf das Vorsorgekonto legen. Bei der Pensionierung
fuhren Sie lhren Fonds einfach innerhalb der gleichen Fondsfamilie
von der Vorsorge in das freie Depot liber.

¢ Wertschwankungen, Kreditrisiko und Handelbarkeit

Es sind markt-, branchen-, unternehmens- und zinsbedingte Wert-
schwankungen maglich. Obligationen erleiden Kursverluste, wenn
die Zinsen steigen, wenn ein Schuldner seinen Verpflichtungen nicht
nachkommt und womdglich auch, wenn seine Kreditwrdigkeit herab-
gestuft wird. Obligationen mit tieferer Kreditqualitat bergen in der Regel
ein hoheres Zahlungsausfallrisiko als solche mit hoherer Kreditqualitat.
Aktien kleiner bis mittelgrosser Unternehmen kénnen weniger kursstabil
und weniger gut handelbar sein als Aktien grosserer Unternehmen.

Fremdwahrungsrisiko und Derivate

Einige der Fonds investieren in Wahrungen ausserhalb des Schweizer
Frankens. Die damit verbundenen Wechselkursschwankungen kon-
nen den Wert der Anteile vermindern. Der Einsatz von Derivaten
macht die Fonds von der Qualitat der involvierten Gegenparteien sowie
der Entwicklung der zu Grunde liegenden Mérkte und Basisinstrumente
abhangig.

Partizipation
Die Teilhabe am Aufwartspotenzial eines Einzeltitels ist aufgrund der
Diversifikation in den Fonds beschrankt.

¢ Anteilswert
Der Fonds-Anteilswert kann unter den Kaufpreis fallen, zu dem Sie lhren
Anteil erworben haben.
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Rechtliche Hinweise

Dieses Dokument dient ausschliesslich allgemeinen Werbe- sowie Informationszwecken und ist nicht auf die individuelle Situation des Empfangers abgestimmt. Der Empfanger bleibt selbst fiir entsprechende
Abklarungen, Priifungen und den Beizug von Spezialisten (z.B. Steuer-, Versicherungs- oder Rechtsberater) verantwortlich. Erwahnte Beispiele, Ausfihrungen und Hinweise sind allgemeiner Natur, welche
im Einzelfall abweichen kénnen. Aufgrund von Rundungen koénnen sich sodann Abweichungen von den effektiven Werten ergeben. Mit «Futura» werden nachhaltige Finanzinstrumente und -dienstleistungen
gekennzeichnet. Informationen zum Thema «Nachhaltiges Anlegen mit Raiffeisen» sind in der entsprechenden Broschiire zu finden.

Dieses Dokument stellt weder eine Anlageberatung resp. personliche Empfehlung noch ein Angebot, eine Aufforderung oder Empfehlung zum Erwerb oder zur Verausserung von Finanzinstrumenten dar.
Erwahnte Fonds sind Fonds nach Schweizer Recht. Das Dokument stellt insbesondere keinen Prospekt und kein Basisinformationsblatt gemass Art. 35 ff. bzw. Art. 58 ff. FIDLEG dar. Die allein massgeblichen
vollstandigen Bedingungen sowie die ausfihrlichen Risikohinweise zu den erwéhnten Finanzinstrumenten sind in den jeweiligen rechtsverbindlichen Verkaufsdokumenten (z.B. Prospekt, Fondsvertrag und
Basisinformationsblatt (BIB) jeweils mit den Jahres- und Halbjahresberichten) enthalten. Diese Unterlagen kénnen kostenlos bei Raiffeisen Schweiz Genossenschaft, Raiffeisenplatz, 9001 St. Gallen («Raiffeisen
Schweiz») oder unter raiffeisen.ch/fonds sowie bei der Fondsleitung der UBS Fund Management (Switzerland) AG, Aeschenvorstadt 1, 4051 Basel und der Depotbank der UBS Switzerland AG, Ziirich bezogen
werden. Finanzinstrumente sollten nur nach einer personlichen Beratung und dem Studium der rechtsverbindlichen Verkaufsdokumente sowie der Broschiire «Risiken im Handel mit Finanzinstrumenten» der
Schweizerischen Bankiervereinigung (SBVg) erworben werden. Entscheide, die aufgrund dieses Dokuments getroffen werden, erfolgen im alleinigen Risiko des Empféngers. Aufgrund gesetzlicher Beschrankungen
in einzelnen Staaten richten sich diese Informationen nicht an Personen mit Nationalitat, Sitz oder Wohnsitz eines Staates, in welchem die Zulassung von den in diesem Dokument erwadhnten Finanzinstrumente
oder Finanzdienstleistungen beschrankt ist. Dieses Dokument darf weder US-Personen zur Verfligung gestellt noch an sie ausgehéndigt oder in den USA verbreitet werden. Die in diesem Dokument erwahnten
Fonds sind in den USA nicht zum Vertrieb zugelassen und dirfen dort weder angeboten noch verkauft oder dahin ausgeliefert werden. Bei den aufgefiihrten Performancedaten handelt es sich um historische
Daten, aufgrund derer nicht auf die laufende oder zukiinftige Entwicklung geschlossen werden kann. Fiir die Berechnung von Fonds-Performancedaten wurden die bei der Ausgabe und gegebenenfalls bei
der Rucknahme der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten nicht berticksichtigt.

Das vorliegende Dokument enthélt zukunftsgerichtete Aussagen. Diese widerspiegeln Einschatzungen, Annahmen und Erwartungen von Raiffeisen Schweiz zum Zeitpunkt der Erstellung. Aufgrund von Risiken,
Unsicherheiten und anderen Faktoren kénnen die kiinftigen Ergebnisse von den zukunftsgerichteten Aussagen abweichen. Entsprechend stellen diese Aussagen keine Garantie fiir kiinftige Leistungen und
Entwicklungen dar. Zu den Risiken und Unsicherheiten zéhlen unter anderem die im Geschaftsbericht der Raiffeisen Gruppe beschriebenen Risiken und Unsicherheiten.

Dieses Dokument ist nicht das Ergebnis einer Finanzanalyse. Die «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhangigkeit der Finanzanalyse» der Schweizerischen Bankiervereinigung (SBVg) finden demzufolge auf
dieses Dokument keine Anwendung. Raiffeisen Schweiz und die Raiffeisenbanken unternehmen alle zumutbaren Schritte, um die Zuverlassigkeit der prasentierten Daten und Inhalte zu gewéhrleisten. Sie
Gibernehmen aber keine Gewahr fir Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in diesem Dokument veréffentlichten Informationen und haften nicht fir allféllige Verluste oder Schaden (direkte, indirekte
und Folgeschaden), die durch die Verteilung und Verwendung dieses Dokumentes oder dessen Inhalt verursacht werden. Insbesondere haften sie nicht fir Verluste infolge der den Finanzmérkten inharenten
Risiken. Die in diesem Dokument gedusserten Meinungen sind diejenigen von Raiffeisen Schweiz zum Zeitpunkt der Erstellung und kénnen sich jederzeit und ohne Mitteilung andern. Raiffeisen Schweiz ist
nicht verpflichtet, dieses Dokument zu aktualisieren. In Bezug auf allféllige, sich ergebende Steuerfolgen wird jegliche Haftung abgelehnt. Das vorliegende Dokument darf ohne schriftliche Genehmigung von
Raiffeisen Schweiz weder auszugsweise noch vollstandig vervielfaltigt und/oder weitergegeben werden.
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