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Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix: Aktives Aktien- und Anleihenmanagement in schwierigen Zeiten

Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix ist ein Mischfonds, der ausgewogen jeweils die Hdlfte seines Vermdgens in
Aktien und Zinspapiere investiert und dabei nachhaltige Kriterien beriicksichtigt. Fondsmanager Thomas
Motsch erkldrt im Interview, mit welchem Feintuning es ihm gelungen ist, das Portfolio durch das fiir Aktien
und vor allem fiir Anleihen herausfordernde Jahr 2023 zu navigieren. Aktien starker Unternehmen (jenseits
des Trendthemas Kiinstliche Intelligenz) hdilt er fiir attraktiv bewertet.

FondsSuperMarkt: Der Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix steht aktuell, gegen Ende eines turbulenten Jahres,
nach massiven Zinserh6hungen der Notenbanken, erheblichen Schwankungen am Rentenmarkt, einer
unerwarteten Rallye der Technologieaktien und einer anschlieBenden Korrektur, mit einem Plus von
knapp zwei Prozent da.! Sind Sie mit dem bisherigen Jahresergebnis zufrieden?

Thomas Motsch: Diese ausfiihrliche Frage zeigt ja schon sehr gut, mit welch herausforderndemn Umfeld wir
es zu tun hatten und immer noch haben. Ich denke, dass wir in Anbetracht dieser Rahmenbedingungen ein
herzeigbares Ergebnis geliefert haben.

Die Performance-Konzentration besonders im Aktienbereich hat uns einiges Kopfzerbrechen bereitet, ein
ausgewogenes Portfolio ohne extreme Einzeltitelwetten hatte es heuer schwer. Die Performance auch auf
Indexebene wurde von einigen wenigen MegaCaps getrieben, die restlichen Titel entwickelten sich mehr
oder weniger seitwarts.

Die Technologierallye kam zwar fiir viele unerwartet, wir hatten aber eine IT-Erholung antizipiert und im
Oktober 2022 IT auch nochmal ein wenig aufgestockt. Insgesamt war das eine richtige Entscheidung,
allerdings hatten wir eine zu geringe Gewichtung in den MegaCaps, die den IT-Sektor nochmals
outperformten.

Rentenseitig ist uns auch einiges gelungen.

2023 war die strategische Ausrichtung des EUR-Anleihenteils, der circa 40 % des Gesamtfonds ausmacht,
generell vorteilhaft. Einerseits war die Fokussierung auf hochqualitative AAA- und AA- Anleihen im
Laufzeitenbereich 1-10 Jahre sinnvoll, da hier der besonders starke Renditeanstieg am langen Ende
vermieden werden konnte. Andererseits half auch die kraftige Gewichtung von Corporates, die aufgrund
der besseren Entwicklung gegeniiber Staatsanleihen zusatzliche Performance brachte.

Die zwischenzeitliche leichte weitere Absicherung von Zinsrisiken brachte in einem Umfeld steigender
Renditen auch taktisch Vorteile. Ebenso konnte durch eine leichte Aufstockung der Corporate-Quote im 2.
Quartal in einem Umfeld von sich einengenden Renditeaufschlagen weitere zusatzliche Performance
generiert werden. Zum Ende des Sommers wurde die Corporate-Quote wieder leicht reduziert und betragt
nun ein Viertel des Gesamtfonds.

! Anteilklasse R (A), Stand: 12.10.2023.



Aufgrund unserer Einschatzung, dass wir uns nahe dem Zinshohepunkt befinden, wurde auch die
Ausrichtung auf der Duration-Seite erhéht, und die Duration betragt nun, auf den gesamten Anleiheteil
gerechnet, circa 4,75 Jahre.

FondsSuperMarkt: Wo stehen wir aktuell in der Inflations- und Zinsentwicklung dies- und jenseits des
Atlantiks?

Thomas Motsch: Wir sehen bei den Leitzinsen wenig Spielraum in beide Richtungen. Einerseits waren die
Notenbanken in den letzten Monaten mit ihren Anhebungen sehr aggressiv. Die Inflation ist im gleichen
Zeitraum kraftig gefallen, und die Auswirkungen in der Wirtschaft miissen sich noch sukzessive entfalten, so
die Rhetorik der Notenbanken. Im Gegensatz zur EZB gibt es fiir die Fed noch geringen Spielraum fir
Leitzinsanhebungen. Andererseits wurden in den letzten Wochen auch die Erwartungen fir sinkende
Leitzinsen ab Mitte 2024 reduziert, sodass sich die Renditen fiir langere Laufzeiten (5, 10, 30 Jahre)
nunmehr an das Leitzinsniveau angendhert haben: 10-jahrige US-Staatsanleihen rentieren nahe um 5 % und
deutsche Bundesanleihen sind Richtung 3 % gestiegen.

Wir erwarten uns weder auf der Zins- noch an der Leitzinsfront weitere aggressive Anstiege.

FondsSuperMarkt: Obwohl die Renditen langlaufender Rentenpapiere in den letzten Wochen deutlich
nachgezogen haben, sind die Zinskurven in Europa und in den USA weiterhin invers. Kommen wir, allen
jlingsten Vorhersagen zum Trotz, nicht um eine harte Landung der Wirtschaft herum?

Thomas Motsch: In Europa ist die Situation wesentlich klarer als in den USA. Hier sind wir wahrscheinlich
schon nahe dran, denn Lander wie Deutschland, Italien oder Polen erfiillen die Kriterien fiir eine Rezession
zumindest zum Teil, wahrend Lander wie Frankreich oder Spanien noch in ruhigerem Fahrwasser sind.
Gesamt bedeutet das fiir die Eurozone zwar immer noch etwas Spielraum, jedoch sind die mittelfristigen
Auswirkungen der EZB noch nicht in den Daten reflektiert.

Wihrend in den USA die Datenreihen immer wieder mit positiven Uberraschungen aufwarten kénnen, wie
zuletzt mit kraftig gestiegenen Einzelhandelsdaten, ist der Immobilienmarkt auch Gber dem Atlantik
gebeutelt und wird ob der gestiegenen Finanzierungskosten nicht so schnell einen Gang héher schalten
koénnen. Nichtsdestotrotz sind auch in Amerika die hohen Leitzinsen noch nicht zur Ganze in der Wirtschaft
angekommen.; Obwohl der Arbeitsmarkt bereits an Lohndynamik verlor, ist das Potenzial der
Stellenangebote nach wir vor hoch. Somit setzen wir noch ein geringes Restrisiko fir eine harte Landung in
Amerika an, in Europa gehen wir von einer Rezession aus.

FondsSuperMarkt: Wie sind Qualitatsaktien, wie Sie sie fiir das von lhnen gesteuerte Fondsportfolio
bevorzugen, also Aktien ertragsstarker Unternehmen mit solidem Geschaftsmodell, aktuell bewertet?

Thomas Motsch: Wir sehen viele dieser Titel aktuell auf attraktiven Niveaus. Viele Titel abseits von
Technologie und Al wurden dieses Jahr von den Marktteilnehmern eher vernachlassigt. Wir gehen davon
aus, dass die besagten Qualitatstitel auch wieder zuriick in den Investorenfokus kommen und fir
ansprechende Performance sorgen werden. Wir nutzen attraktive Bewertungsniveaus auch immer wieder
flir Zukaufe.

FondsSuperMarkt: Acht der zehn groRten Aktienpositionen im Fondsportfolio stammen aus den USA.
Kommen US-Unternehmen auch diesmal besser durch die Wachstumsflaute als ihre europdischen
Konkurrenten?

Thomas Motsch: Es gibt sicher Argumente, die fiir US-Unternehmen sprechen. Die USA sind einfach der
grofRte und liquideste Aktienmarkt. Einige europaische Unternehmen haben zuletzt sogar ihr Listing von
Europa in die USA verlegt. Generell gesprochen sind amerikanische Unternehmen oft flexibler, wenn es



darum geht, Kosten zu senken um Margen zu erhalten. Ein groRer Vorteil fir die USA ist sicher auch der
grofSe Anteil an IT- und Wachstumsunternehmen. Diese Punkte spiegeln sich auch in der Bewertung wider.

Europa hat in der Wahrnehmung vor allem internationaler Investoren nach wie vor das Problem der
Abhadngigkeit von fossilen Energien. Europdische Aktien sind vergleichsweise giinstig bewertet, aber der
Krieg in der Ukraine lasst viele globale Investoren zogern, ein Engagement in Europa einzugehen.

FondsSuperMarkt: Welche Rolle trauen Sie Japan zu, das, anders als Europa und die USA, eine héhere
Inflation begriiRt? Kénnten japanische Unternehmen zukiinftig ein gréBeres Gewicht im Fondsportfolio
des Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix erhalten?

Thomas Motsch: Japan spielt aktuell keine dominante Rolle im Aktienteil des Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix.
Ich kann mir allerdings vorstellen, dass aktuelle Initiativen der Tokyo Stock Exchange geeignet sind, den
japanischen Aktienmarkt attraktiver zu machen. Ein hheres Gewicht flr japanische Aktien ist sicher
moglich, an der Dominanz der US-Aktien im Fonds wird sich auf absehbare Zeit aber nichts andern.

FondsSuperMarkt: Wie beurteilen Sie angesichts der stark gestiegenen Renditen die
Schuldentragfihigkeit hoch verschuldeter Lander, wie der USA oder Italiens? Bieten Anleihen dieser
Linder ausreichende Renditen und Bonitadten?

Thomas Motsch: Rein aus den Fakten ist Italien hier noch als der attraktivere Schuldner zu sehen. Zwar hat
der Markt mit Renditen um die 5 % zuletzt auf die regionalen und globalen Risiken reagiert, jedoch waren
die letzten Jahre sehr erfolgreich fir Italien. Einerseits profitierte das Land vom kraftigen Wachstum nach
der Covid-Pandemie, andererseits von den Forderprogrammen der EU — NextGeneration oder EURepower,
sodass zuletzt die Gesamtverschuldungsquote in Relation zum BIP zurilickging. Ein weiterer Faktor, der sich
beglinstigend auswirkte, ist die nach wie vor erhdhte Inflationsrate. Gesamt kann jedoch nicht
ausgeschlossen werden, dass Italien unter den kritischen Augen der Ratingagenturen an den Rand des
Investment Grade-Segments bewegt wird.

In Amerika wird man sich langfristig mehr Gedanken Uber die Verschuldung machen missen. Einerseits ist
es die Notenbank, die ihre Bilanz reduziert, andererseits nehmen auslandische Schuldner weniger von den
amerikanischen Auktionen, sodass sich zuletzt die Nachfrage Giber leicht steigende Risikopramien
ausgeglichen hat. Ein weiterer Faktor, der in den nachsten Jahren im US-Budget feststellbar sein wird, sind
steigende Zinszahlungen fiir Schulden und damit weniger flissige Mittel fiir aktuelle Themen.

FondsSuperMarkt: Investieren Sie grundsatzlich nur in Anleihen von Emittenten mit guter oder sehr guter
Bonitat (Investment Grade)?

Thomas Motsch: Wir investieren den gréRten Anteil in Investment Grade-Anleihen. Uber den 50%igen
Anteil kbnnen bis zu 5% in Non-Investment Grade investiert werden, was auf den Gesamtfonds bezogen
einer Quote von max. 2,5 % entspricht. Aktuell (20.10.) sind rund 1,5 % in Non-Investment Grade Anleihen
investiert.

FondsSuperMarkt: Setzen Sie aktuell Termingeschéafte zur Kurssicherung ein, sei es bei Aktien, Anleihen
oder Wahrungen?

Thomas Motsch: Im Aktienbereich setzen wir keine Termingeschafte ein.

Bei Anleihen werden v.a. deutsche Zinsfutures zur rascheren und kostenglinstigeren Gestionierung bei der
Zinsausrichtung eingesetzt. Aktuell beispielsweise im Bereich des Schatz-Futures, wo wir aufgrund unserer
Einschitzung, dass wir uns nahe dem Zinshéhepunkt befinden, eine leichte Ubergewichtung eingenommen
haben.



Fondsdetails: Fondsdetails: Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix (R) VTA

ISIN AT0000785381
WKN 622865
Fondskategorie Ausgewogener nachhaltiger Mischfonds
Ausgabeaufschlag 0% (FondsSuperMarkt-Rabatt 100%)
Ertragsverwendung (Voll)Thesaurierer
Performancegebliihr Keine
Laufende Kosten 1,47 % (inkl. Transaktionskosten),

davon Verwaltungsgebihr 1,25 %
Auflegung / ESG-Umstellung 25.08.1986 / 01.02.2017
Fondsvolumen 5.096,02 Mio. EUR (29.09.2023)
Performance seit Auflage/ 489,12 % / 4,89% p.a. (25.08.1986 - 30.09.2023)
seit ESG-Umstellung* 20,1 % /2,79 % p.a. (01.02.2017 - 30.09.2023)
Risikoklasse (SRI) 3von7

*Die Wertentwicklung der Vergangenheit ldsst keine verlasslichen Riickschlisse auf die zukiinftige
Entwicklung des Fonds zu. Die Wertentwicklung wird von der Raiffeisen KAG auf Basis der veroffentlichten
Fondspreise nach der OeKB-Methode berechnet. Details zur Berechnung finden Sie unter ,Wichtige
Hinweise”.

Uber Raiffeisen Capital Management

Mit einem verwalteten Gesamtvolumen von 40,2 Milliarden Euro und einem Marktanteil von rund 20 % ist
Raiffeisen Capital Management eine der fiihrenden Fondsgesellschaften in Osterreich. Mehr als die Halfte
des Gesamtvolumens (21,2 Milliarden Euro) werden nachhaltig gemanagt. Ermdglicht wird diese
hervorragende Positionierung durch ein klares Bekenntnis zu hoher Qualitat, Vertriebsstarke, einen
exzellenten Kundenservice sowie die Zusammenarbeit mit hervorragenden Partnern. Nachhaltigkeit ist und
bleibt Programm: Mittelfristig mochte die Raiffeisen KAG die gesamte Fondspalette nach ESG-Kriterien
verwalten. Stand: 30.09.2023

© Foto Roland Rudolph
Thomas Motsch, MSC CEFA CIIA

Senior Fondsmanager und stellvertretender Leiter Aktien Entwickelte Markte,
Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H.

Thomas Motsch ist seit 2013 bei der Raiffeisen KAG beschaftigt. Er ist stellvertretender Leiter der Abteilung
Aktien entwickelte Markte (seit 2021) und dort fiir die Gestionierung globaler nachhaltiger Fonds
verantwortlich, darunter der Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix und der Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Aktien.
Thomas Motsch hat wesentlich am Auf- und Ausbau der Nachhaltigkeitskompetenz der Raiffeisen KAG
mitgewirkt.


https://www.fonds-super-markt.de/fondsfinder/fondsdetails/AT0000785381/raiffeisen-nachhaltigkeit-mix-_r_-_vt_/
https://www.fonds-super-markt.de/rabatt-auf-ausgabeaufschlag/

Wichtige Hinweise:
Veranlagungen in Fonds sind mit hoheren Risiken verbunden, bis hin zu Kapitalverlusten.

Die veroffentlichten Prospekte bzw. die Informationen fiir Anleger gemaR § 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:
https://www.rcm.at/corporategovernance zur Verfligung. Beachten Sie, dass die Raiffeisen Kapitalanlage-
Gesellschaft m.b.H. die Vorkehrungen fiir den Vertrieb der Fondsanteilscheine auBerhalb des
Fondsdomizillandes Osterreich aufheben kann.

Die Wertentwicklung wird von der Raiffeisen KAG auf Basis der verdffentlichten Fondspreise nach der
OeKB-Methode berechnet. Bei der Berechnung der Wertentwicklung werden individuelle Kosten, wie
beispielsweise Transaktionsgeblhren, Ausgabeaufschlag, Riicknahmeabschlag, Depotgebiihren des
Anlegers sowie Steuern, nicht berticksichtigt. Diese wiirden sich bei Berlicksichtigung mindernd auf die
Wertentwicklung auswirken. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein zuverlassiger Indikator fur
die Wertentwicklung in der Zukunft. Die Markte kdnnten sich kilinftig vollig anders entwickeln. Anhand der
Darstellung kdnnen Sie bewerten, wie der Fonds in der Vergangenheit verwaltet wurde. Hinweis fir
Anleger mit anderer Heimatwahrung als der Fondswahrung: Wir weisen darauf hin, dass die Rendite infolge
von Wahrungsschwankungen steigen oder fallen kann. Die Performance-Szenarien sind dem
Basisinformationsblatt zu entnehmen.

Laufende Kosten: Dies sind die laufenden Kosten, die anfallen, wenn Sie nach 1 Jahr aussteigen. Die
laufenden Kosten setzen sich zusammen aus Verwaltungsgebiihren und sonstigen Verwaltungs- oder
Betriebskosten (Schatzung auf der Grundlage der tatsachlichen Kosten des letzten Jahres) sowie
Transaktionskosten (Schatzung der Kosten, die anfallen, wenn die Verwaltungsgesellschaft die zugrunde
liegenden Anlagen fiir den Fonds kauft oder verkauft. Der tatsachliche Betrag hangt davon ab, wie viel die
Verwaltungsgesellschaft kauft und verkauft.). Wert gemall dem im Zeitpunkt der Erstellung der
Informationen gultigen Basisinformationsblatt mit aktualisierten Transaktionskosten.

Das ist eine Marketingmitteilung der Raiffeisen KAG, 1190 Wien. Die darin enthaltenen
Angaben dienen, trotz sorgfaltiger Recherchen, lediglich der unverbindlichen Information,
basieren auf dem Wissensstand der mit der Erstellung betrauten Personen zum Zeitpunkt der

Ausarbeitung und kdnnen jederzeit von der Raiffeisen KAG ohne weitere Benachrichtigung gedndert
werden. Die Inhalte dieser Unterlage stellen weder ein Angebot-, eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung
noch eine Anlageanalyse dar. Stand: 10/2023

Raiffeisen Capital Management steht fiir Raiffeisen Kapitalanlage GmbH

ESG steht flir Umwelt, Soziales & Unternehmensfiihrung



Uber FondsSuperMarkt

FondsSuperMarkt ist mit mehr als 24.000 angebotenen Fonds und ETFs und sieben Partnerbanken —
darunter die comdirect und die FNZ Bank — eine der flihrenden Fondsplattformen im Internet. Rund 16.600
Kunden vertrauen bereits auf das Angebot des unabhdngigen Vermittlers von Investmentfonds ohne
Ausgabeaufschlag. Dabei richtet sich FondsSuperMarkt an Anleger, die kostenbewusste Selbstentscheider
sind, und bietet diesen neben einer einzigartigen Zahl von Fonds mit 100 % Rabatt auf den
Ausgabeaufschlag u. a. umfangreiche Analysetools zur Fondsauswahl. Zu den dauerhaft gilinstigen
Konditionen zahlt neben dem komplett entfallenden Ausgabeaufschlag bei den meisten Fonds
beispielsweise ein kostenloses Depot bei der FNZ Bank bereits ab einem Depotvolumen von 1.500 Euro.
FondsSuperMarkt gehort zur Miltenberger Finanzgruppe, die aktuell Kundenvermégen in Héhe von rund
790 Millionen Euro betreut. Weitere Informationen unter www.fonds-super-markt.de. Stand: Juli 2023



http://www.fonds-super-markt.de/

Wichtige Hinweise

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt des OGAW und die
Basisinformationen (PRIIPS KID), bevor Sie eine endgiiltige Anlageentscheidung treffen. Verbindliche
Grundlage fir den Kauf eines Fonds sind die Basisinformationen, der jeweils glltige Verkaufsprospekt mit
dem Verwaltungsreglement bzw. der Satzung, der zuletzt veroffentlichte und geprifte Jahresbericht und
der letzte veroffentlichte ungeprifte Halbjahresbericht, die in deutscher Sprache kostenlos unter
www.fonds-super-markt.de und bei Raiffeisen Capital Management (https://www.rcm-

international.com/de-de/global/fondsdokumente/) erhaltlich sind. Weitere Informationen zu

Anlegerrechten sind auf der Homepage der Verwaltungsgesellschaft in deutscher Sprache einsehbar:
https://www.rcm-international.com/de-de/global/corporate-governance/. Der FondsSuperMarkt erbringt

keine Beratungsleistungen. Die Informationen, die in dieser Prasentation enthalten sind, stellen keine
Anlageberatung dar. Alle Angaben zur Wertentwicklung folgen, sofern nicht ausdriicklich anders
angegeben, der BVI-Methode und beriicksichtigen alle laufenden Kosten des Fonds ohne den
Ausgabeaufschlag. Weitere Kosten, die auf Anlegerebene anfallen kénnen (z. B. Depotkosten), werden
nicht bericksichtigt. Wertentwicklungen der Vergangenheit, simuliert oder tatsachlich realisiert, sind kein
verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Anlagen in Fonds sind sowohl mit Chancen als
auch mit Risiken verbunden. Der Marktwert einer Anlage kann sowohl steigen als auch fallen. In der
Vergangenheit erzielte Renditen und Wertentwicklungen bieten keine Gewahr fiir die Zukunft; in manchen
Fallen konnen Verluste den urspriinglich investierten Betrag Gbersteigen. Bei Anlagen in Auslandsmarkten
kénnen Wechselkursschwankungen den Gewinn beeinflussen. In dieser Prasentation wurde
Finanzanalysematerial miteinbezogen. Wir weisen darauf hin, dass dieses Material nicht allen gesetzlichen
Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen genligt. Fir die
Richtigkeit und Vollstandigkeit der Informationen kann keine Gewahr Glbernommen werden. Insbesondere
besteht keine Verpflichtung, Angaben, die sich ex post als falsch herausstellen, zu korrigieren. Soweit
gesetzlich zulassig, wird keine Gewahr dafiir ilbernommen, dass alle Annahmen, die fiir die Erreichung
getroffener Ertragsprognosen relevant sind, beriicksichtigt oder erwahnt worden sind und dass die in
diesem Dokument enthaltenen Ertragsprognosen erreicht werden. Wir weisen in diesem Zusammenhang
ferner auf Umstande und Beziehungen hin, die nach ihrer Auffassung Interessenkonflikte begriinden
kénnen. Die Verbreitung der vorliegenden Informationen sowie das Angebot der hier genannten
Investmentanteile ist in vielen Landern unzuldssig, sofern nicht von der Verwaltungsgesellschaft des
Sondervermogens eine Anzeige bei den 6rtlichen Aufsichtsbehdrden eingereicht bzw. eine Erlaubnis von
den ortlichen Aufsichtsbehdrden erlangt wurde. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann gemaR Artikel 93a
der Richtlinie 2009/65/EG beschlieBen, die Vorkehrungen, die sie fiir den Vertrieb eines Fonds getroffen
hat, aufzuheben. Soweit eine solche Anzeige/Genehmigung nicht vorliegt, sind die hier enthaltenen
Informationen nicht als Angebot zum Erwerb von Investmentanteilen zu verstehen.


http://www.fonds-super-markt.de/
https://www.rcm-international.com/de-de/global/fondsdokumente/
https://www.rcm-international.com/de-de/global/fondsdokumente/
https://www.rcm-international.com/de-de/global/corporate-governance/

