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Raiffeisen Fonds — Global Invest: Wie ein Fisch im Wasser

Geschatzte Anlegerinnen und Anleger

Sind Sie diesen Sommer haufiger schwimmen gegangen als in anderen Jahren? Was gibt es Herrlicheres als ein
erfrischendes Bad im kihlen Nass, wenn die Temperaturen um die Wette klettern. Dann fuhlt man sich wahrlich
wie ein Fisch in seinem Element. Doch bevor Sie sich ein weiteres Mal auf den Weg zum See oder Schwimmbecken
machen und die Badehose montieren, lassen Sie mich kurz liber meine Aktivitaten berichten. Nicht jene im
Strandbad, sondern jene im Raiffeisen Fonds — Global Invest, den ich fur Sie verwalte.

Seit meinem letzten Brief von Mitte Juni ging auch die Anlegerstimmung immer wieder baden, wahrend die
Aktien- und Anleihenmarkte ihre Achterbahnfahrt fortsetzten. Die erfreulichen Ergebnisse zahlreicher Unternehmen
bestatigten, dass die Wirtschaft immer noch gesund ist. Das verlieh den Aktien Auftrieb und gab den Anlegern
Ruckhalt. Wahrenddessen heizte US-Prasident Trump den Handelsstreit weiter an, indem er mit der Europadischen
Union Kompromisse einging, mit China aber nicht. Auch im Hinblick darauf, wie sachte die Notenbanken den seit
Jahren freigiebig gedffneten Geldhahn zudrehen werden, herrscht Unsicherheit. In den USA sind die Zinsen bereits
gestiegen, in der Eurozone werden sie voraussichtlich noch bis zur Mitte des nachsten Jahres auf ihrem tiefen
Niveau verharren.

Lieber gesunde Fische

Ob diesen Unwagbarkeiten bleibe ich vorsichtig und behalte weiterhin einen Teil des Aktien-Engagements
abgesichert. Meine sorgfaltige Bewertungsanalyse hat ergeben, dass Technologie-Aktien mittlerweile Gberteuert
sind gegenuber Aktien aus dem Gesundheitswesen. Seit 2016 entwickelten sich die Aktienkurse von Chemie-
/Pharma-, Biotechnologie- oder Medizintechnik-Unternehmen eher schwach, wahrend jene von Technologie-
Firmen stark zulegten und bereits alle Zuversicht fir den zuklinftigen Geschaftsverlauf enthalten. Deshalb
bevorzuge ich anstelle des Technologiesektors neu den Gesundheitssektor. Er ist weniger vom Wirtschaftszyklus
abhangig und viele seiner Unternehmen sind finanziell gesund. Die wachsende Zahl an Zulassungen neuer
Medikamente ist gewinnversprechend. Das sind gute Voraussetzungen fir stabile langerfristige Ertrage.

Dies sind meine Favoriten im Gesundheitssektor:
e Schweizer Aktien: Novartis, Roche, Lonza, Sonova, Straumann
e Globale Aktien: Amgen, Celgene, Johnson&Johnson, Pfizer

Diese Positionen aus dem Technologiesektor habe ich abgebaut:
e Globale Aktien: Alphabet, Cognizant, Facebook, Microsoft

Wahrend in den USA die Zinsen stiegen, gewann der US-Dollar an Wert. Deshalb habe ich das Engagement in
dieser Wahrung erhéht. Weil mit einem starkeren US-Dollar aber Schuldner von Schwellenlanderanleihen in US-
Dollar ihren Zahlungsverpflichtungen woméglich nicht mehr nachkommen kénnten, habe ich das Engagement in
Schwellenlanderanleihen verringert und im Gegenzug das Engagement in langerfristigen US-Anleihen mit
attraktiveren Renditen erhoht. Um die Verluste zu begrenzen, die bei steigenden Zinsen aus sinkenden
Anleihenkursen resultieren, halte ich die durchschnittliche Restlaufzeit der Anleihen insgesamt eher kurz.
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Weil der erstarkte US-Dollar und hdhere Anleihenrenditen in den USA interessante Anlageméglichkeiten boten,
war Gold als sicherer Hafen weniger gesucht, als ich vermutet hatte. Deshalb habe ich im Anteil alternativer
Anlagen das Gold-Engagement wieder aufgelost.

Buntes Becken

Im Raiffeisen Fonds — Global Invest tummeln sich stets viele bunte Fische, die ich so zueinander gesellen, dass sie
sich gegenseitig gut vertragen. Ich kimmere mich sorgféltig um sie und kontrolliere die Umgebungsbedingungen
ausserst genau. Das Wasser kénnte (bermassig verdunsten, zu wild wellen oder Uberschwappen, wenn die
Finanzmarkte heiss laufen, schwanken oder krachen. Um meine Fische nicht zu gefahrden, reguliere ich den
Wasserstand im Becken laufend, und tausche bedrohte Bewohner durch die widerstandsfahigsten Artgenossen
aus. Ich habe mich darauf spezialisiert, ihre Lebensweise so gut wie méglich zu kennen.

So, jetzt aber ab in die Badi. Und wenn Ihnen ein Fischlein die Zehen kisst, lassen Sie es gewahren. Denn solange
die Sonne scheint und es friedlich herumflosst, ist alles gut.

Viel Spass beim Schwimmen!

Ihr Andreas Bentzen
Senior Portfoliomanager, Vontobel Asset Management

Fur detaillierte Zahlen zu hrem Fonds fragen Sie Ihren Kundenberater oder schauen Sie im Factsheet nach unter
www.raiffeisen.ch/fonds.

Kein Angebot

Die in diesem Dokument erwahnten Fonds sind Fonds nach luxemburgischem Recht. Die in dieser Publikation veroffentlichten Inhalte werden
ausschliesslich zu Informationszwecken bereitgestellt. Sie stellen also weder ein Angebot im rechtlichen Sinne noch eine Aufforderung oder
Empfehlung zum Erwerb resp. Verkauf von Anlageinstrumenten dar. Diese Publikation stellt kein Kotierungsinserat und keinen
Emissionsprospekt gem. Art. 652a bzw. Art. 1156 OR dar. Die alleine massgeblichen vollstandigen Bedingungen sowie die ausfuhrlichen
Risikohinweise zu diesem Produkt sind in den rechtsverbindlichen Verkaufsdokumenten (z.B. Prospekt, Fondsvertrag) enthalten. Aufgrund
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Staates, in welchem die Zulassung von dem in dieser Publikation beschriebenen Produkt beschréankt ist. Diese Publikation ist weder dazu
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«Wesentlichen Anlegerinformationen» (Key Investor Information Document KIID), denen der letzte Jahres- oder Halbjahresbericht beigefugt ist.
Diese Unterlagen kénnen kostenlos beim Vertreter und der Zahlstelle in der Schweiz, der Raiffeisen Schweiz Genossenschaft, Raiffeisenplatz,
CH-9001 St.Gallen, sowie am Gesellschaftssitz des Raiffeisen Schweiz (Luxemburg) Fonds, Centre Etoile, 11-13, Boulevard de la Foire, L-1528
Luxemburg bezogen werden.

Keine Haftung

Raiffeisen Schweiz Genossenschaft unternimmt alle zumutbaren Schritte, um die Zuverlassigkeit der prasentierten Daten zu gewabhrleisten.
Raiffeisen Schweiz Genossenschaft Gibernimmt aber keine Gewahr fir Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandig-keit der in dieser Publikation
veroffentlichten Informationen. Raiffeisen Schweiz Genossenschaft haftet nicht fur allféllige Verluste oder Schaden (direkte, indirekte und
Folgeschdden), die durch die Verteilung dieser Publikation oder deren Inhalt verursacht werden oder mit der Verteilung dieser Publikation im
Zusammenhang stehen. Insbesondere haftet sie nicht flr Verluste infolge der den Finanzmarkten inharenten Risiken.

Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhéangigkeit der Finanzanalyse

Diese Publikation ist nicht das Ergebnis einer Finanzanalyse. Die «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhangigkeit der Finanzanalyse» der
Schweizerischen Bankiervereinigung (SBVg) finden demzufolge auf diese Publikation keine Anwendung.

RAIFFEISEN



