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Raiffeisen Futura Immo Fonds:
10-jahrig und aktueller denn je

Der Raiffeisen Futura Immo Fonds investiert seit nunmehr 10 Jahren in Immobilien inner-
halb der ganzen Schweiz, immer mit einem Schwerpunkt auf Nachhaltigkeit. Das Team
von VERIT Investment Management begleitet den Fonds seit seiner Lancierung. Zum 10-
jahrigen Jubildum werfen wir gemeinsam mit Bernhard Klépfer, CEO von VERIT Invest-
ment Management, einen genaueren Blick auf den Fonds selbst, seine Entwicklung und
ein Fondsmanagement im Sinne der Nachhaltigkeit.

@ FONDSMANAGER

VERIT Investment Management AG

Die VERIT Investment Management AG ist eine
FINMA-akkreditierte Fondsleitungsgesellschaft und
auf das Portfolio und Asset Management von
Immobilien in der Schweiz spezialisiert. Zu unseren
Kernkompetenzen zahlen die Optimierung von
Immobilienwerten, die Erarbeitung von Portfolio-
Strategien und das Aufbereiten von Objekt-
Businessplanen. Administrative Tatigkeiten fur die
Geschafts- und Buchfiihrung von Gesellschaften
runden unser Dienstleistungsspektrum ab.
www.verit-invest.ch

Herr Klopfer, Sie sind CEO der VERIT Investment Management AG. Was zeichnet den
Raiffeisen Futura Immo Fonds aus? Der Raiffeisen Futura Immo Fonds zeichnet sich vor
allem dadurch aus, dass er sich auf nachhaltige Schweizer Immobilien spezialisiert hat und
sowohl fir private wie auch fir institutionelle Anlegerinnen und Anleger geeignet ist. Das
Anlageziel des Fonds ist es, einen stabilen, laufenden Ertrag verbunden mit einer langfristigen
Erhaltung des Kapitals zu gewahrleisten. Der Fonds investiert in sogenannte «Core-Plus Liegen-
schaften», was bedeutet, dass diese einen guten Mix aus Makro- und Mikrolagekriterien er-
fullen, sowie eine gute Objekt- bzw. Produktqualitat besitzen. Das Portfolio des Fonds weist
eine gute Diversifikation nach Nutzungsart, Alter, Bausubstanz, Lage und Region auf. Im Be-
reich der Nutzung wird speziell darauf geachtet, eine minimale Wohnquote von 60% einzu-
halten. Kommerziell genutzte Liegenschaften werden zur Starkung der Cashflow-Rendite ak-
quiriert und runden das Portfolio ab.

Der Immobilienbestand wird durch die VERIT Investment Management AG laufend transfor-
miert, um fur alle Liegenschaften eine wirtschaftlich zukunftsfahige Positionierung zu ge-
wahrleisten und das Nachhaltigkeitsniveau des Portfolios zu steigern. Hierdurch werden
durch uns marktfahige «Produkte», d.h. Liegenschaften fur eine bestimmte Zielgruppe, zur
Generierung stabiler Cashflows entwickelt. Bei allen Anlagen wird idealerweise in alle drei
Dimensionen der Nachhaltigkeit, namentlich Okonomie, Okologie und Gesellschaft investiert.
Der Raiffeisen Futura Immo Fonds zeichnet sich aber nicht nur durch Zukaufe aus, sondern
auch durch ein aktives Asset Management fir die bestehenden Objekte. Das Portfolio wird
laufend auf neue Aufwertungspotenziale iberpruft, um Verbesserungen in Bezug auf die
Produktqualitat sowie im Bereich der Nachhaltigkeit zu realisieren mit dem Ziel einer aktiven
Wertsteigerung. Diese Aufwertungspotenziale konnen sich durch Sanierungs- und Umnut-
zungsmaoglichkeiten, sowie einer Nutzungsplananderung oder Arrondierungsmadglichkeiten
ergeben. Durch diese Massnahmen werden zusatzliche Mietertrage generiert, was fir die
Anlegerinnen und Anleger einen positiven Effekt hat.

Wie hat sich der Fonds in den letzten 10 Jahren verandert? Vor nunmehr 10 Jahren
hatte man den Mut, trotz schwierigem Marktumfeld einen nachhaltigen Immobilienfonds zu
lancieren. Seit 2014 hat sich einiges entwickelt und es darf gesagt werden, dass sich der Mut
von damals gelohnt hat. Im Laufe der Jahre konnte der Raiffeisen Futura Immo Fonds ein
kontinuierliches Wachstum aufweisen und hat den zeitweise anspruchsvollen Marktbedin-
gungen getrotzt. Dabei hat der Fonds in der Mehrheit der Jahre seine tiefe Volatilitat beibe-
halten kdnnen. Trotz des wachsenden Volumens ist man der urspriinglichen Ausrichtung des
Fonds treu geblieben und hat tber die Jahre sowohl das Fondsprofil als auch den Nachhaltig-
keitsgedanken weiter scharfen konnen. Eine flr den Fonds ebenfalls positive Entwicklung ist
in den vergangenen Jahren im Bereich der Digitalisierung erfolgt. Durch die erweiterten
Mdglichkeiten kénnen wir heute immer schneller auf immer mehr Markt- und Analysedaten
aus dem Bereich der Immobiliendkonomie zugreifen.

Auf Seiten der Fondsleitung und dem Asset Management sowie den zustandigen Gremien
haben sich Uber die Jahre ebenfalls leichte Veranderungen ergeben, die zu der positiven Ent-
wicklung des Fonds beigetragen haben. Die VERIT Investment Management AG ist seit der


http://www.verit-invest.ch/

WAS BEDEUTET EIGENTLICH

Makrolage?

Die Makrolage beschreibt die Qualitat des Immobili-
enmarktes einer betrachteten Gemeinde. Sie ist un-
ter anderem von der regionalen und (iberregionalen
Verkehrserschliessung, der grossraumigen Zentralitat
und dem Steuerniveau abhangig. Die Makrolage
wird meist Gber ein Gemeinde-Rating ermittelt, in
welchem die Attraktivitat aller Gemeinden in der
Schweiz durch eine unabhangige Immobilienratinga-
gentur bestimmt wird.

Mikrolage?

Die Mikrolage beschreibt die Lage der Liegenschaft
innerhalb einer Gemeinde. Sie bewertet somit die lo-
kalen Gegebenheiten in der unmittelbaren Umge-
bung einer Immobilie. Dies sind unter anderem die
Verkehrsanbindung, die Nahe zu Einkaufsmaglich-
keiten und Freizeiteinrichtungen, die Larmbelastung
oder die Topographie des Grundstiickes. Diese Fak-
toren kdnnen meist nur mittels einer Ortsbegehung
erfasst werden.

Wertdnderungsrendite und Cashflow-Rendite?
Die Gesamtrendite einer Immobilie setzt sich aus der
Cashflow-Rendite und der Wertdnderungsrendite zu-
sammen. Die Cashflow-Rendite wird ermittelt, indem
der Nettoertrag einer Immobilie durch deren Markt-
wert dividiert wird. Die Wertanderungsrendite wird
als Division der Wertanderung einer Immobilie durch
den Marktwert dieser Immobilie berechnet.

SPIN-Bewertung?

Die SPIN (Sustainable Property Investment)-Bewer-
tung der Inrate AG ist ein Nachhaltigkeits-Rating,
welches die Nachhaltigkeit von Immobilien aufgrund
von Uber 30 gewichteten Einzelkriterien eischatzt.

Lancierung des Fonds fur das Portfolio und das Asset Management zustandig und durfte im
Jahr 2017 die Gesamtverantwortung fur den Fonds in Form der Fondsleitung Gbernehmen.
Wir setzen es uns zum Ziel, den erfolgreichen Kurs des Fonds fortzusetzen und sehen mit Zu-
versicht auf die nachsten 10 Jahre.

Wie gehen Sie bei der Auswahl der Objekte fiir den Fonds vor? Eine Immobilie muss
einige Voraussetzungen mitbringen, um fiir den Raiffeisen Futura Immo Fonds Uberhaupt in
Frage zu kommen. Ein wichtiges Kaufkriterium ist die mit einer Liegenschaft erzielbare Ren-
dite. Wir kaufen nur Liegenschaften, mit denen wir eine marktgerechte Rendite erzielen kén-
nen, unter Beachtung unserer jeweiligen Investitionsstrategie und unter Berticksichtigung des
Risikos. Ein weiterer Anspruch ist der gute Mix aus den Kriterien der Makro- und Mikrolage
sowie Objekt- bzw. Produktqualitat. Dabei interessieren wir uns fir Objekte, die sich in Ge-
meinden befinden, welche entweder mehr als 5000 Einwohner zahlen oder in Agglomerati-
onsnahe gelegen sind und einen guten Anschluss an das 6ffentliche Verkehrsnetz aufweisen.
Zusatzlich suchen wir bei jeder Liegenschaft nach einem gewissen Wertsteigerungspotenzial,
welches wir nach und nach weiterentwickeln kénnen. In Erganzung zu unserer Einschatzung
prift die Inrate AG, eine unabhangige Nachhaltigkeits-Rating-Agentur, das Objekt auf Basis
der definierten Ausschlusskriterien in Bezug auf Nachhaltigkeit.

Was muss vor dem Kauf einer Immobilie alles gepriift werden? Wenn ein Objekt un-
sere Priifung sowie diejenige der Inrate AG positiv abschliesst, fihrt das Akquisitionsteam
eine detaillierte Kaufpriifung («Due Diligence») durch und erarbeitet einen konkreten Busi-
ness-Case. Dabei werden im Rahmen einer Wirtschaftlichkeitsanalyse die potenziellen Ertrage
und die zu erwartenden Kosten geschatzt. Auch der lokale Immobilienmarkt wird genauer
analysiert, wobei das Team ein besonderes Augenmerk auf die Nachfrageentwicklung, den
Leerstand und die Ertragsentwicklung wirft. Dafur verwenden sie die Marktdaten von spezia-
lisierten Anbietern, was ihnen eine fundierte Auswertung ermdglicht. In einem weiteren
Schritt wird die Immobilie durch das Akquisitionsteam besichtigt, wobei es jeweils durch ei-
nen Bewertungsexperten begleitet wird. Bei diesen Besichtigungen werden der bauliche Zu-
stand sowie der mdgliche Sanierungsbedarf und die damit einhergehenden Kosten einge-
schatzt. Aufgrund all dieser Analysen wird eine interne Einschatzung erstellt, welche durch
den externen, unabhangigen Bewertungsexperten uberprift und idealerweise bestatigt wird.

Alle Liegenschaften missen beim Kauf samtliche Ausschluss- und SPIN-Kriterien (siehe Box)
der Inrate AG erfullen. Fir Liegenschaften, welche in Bezug auf Nachhaltigkeit einer Aufwer-
tung bedirfen, legen wir zum Zeitpunkt des Erwerbs die geeigneten Massnahmen im Rah-
men eines verbindlichen Modernisierungsplans fest.

Was bedeutet Nachhaltigkeit im Kontext eines Immobilienfonds? Was unternehmen
Sie als Fondsleitung, um den Fonds nachhaltig zu gestalten? Die Nachhaltigkeitsstrate-
gie des Raiffeisen Futura Immo Fonds basiert auf flinf Grundsatzen:

1. Transformation statt Neubau: Wir sind Uberzeugt, dass wir die bestehenden Liegen-
schaften in Bezug auf Nachhaltigkeit stetig verbessern missen, um Klimaneutralitat im
Schweizer Liegenschaftsbestand zu erreichen. Darin sehen wir unseren Beitrag. Aus diesem
Grund investiert der Fonds auch in Liegenschaften, die zum Zeitpunkt des Erwerbs den Nach-
haltigkeitskriterien noch nicht vollstandig entsprechen, mit dem Ziel und der passenden Stra-
tegie, diese in einer absehbaren Frist zu erflllen.

2. Ganzheitliches Verstandnis: Der Raiffeisen Futura Immo Fonds verfolgt in seinem Nach-
haltigkeitsansatz alle drei Dimensionen der Nachhaltigkeit: die Okonomie, die Okologie und
die Gesellschaft. Diese Kriterien werden sowohl beim Kauf, beim Neubau als auch wahrend
des gesamten Lebenszyklus der Liegenschaften beachtet.

3. Optimierung der Gesamtwirkung: Wir wollen mit unseren Investitionen in die Nachhal-
tigkeit die grosste «Wirkung» auf das Portfolio erzielen. Wir setzen unsere Mittel effizient ein,
indem wir jede Nachhaltigkeitsmassnahme nach ihrer Auswirkung auf das Gesamtportfolio
bewerten.

4. Lebenszyklusansatz: Wir arbeiten stetig an der Verbesserung der Energiebilanz unserer
Immobilien und beriicksichtigen dabei den gesamten Lebenszyklus. Dabei berticksichtigen
wir auch die graue Energie, d.h. die Energie, die nicht nur wahrend der Nutzung, sondern



CHART ZUM THEMA

Gesamtfondsvermogen

600'000'000
500°000°000
400'000'000
300000000
200'000°000

100000000

2014 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Anzahl Liegenschaften des Fonds

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Quelle: VERIT Investment Management AG, Stand 31.12.2023

2023

2023

auch schon wahrend dem Bau bzw. fir die spatere Entsorgung der Liegenschaft aufgewen-
det wurde bzw. aufgewendet werden wird. Die laufende Erneuerung unserer Immobilien so-
wie samtliche Nachhaltigkeitsmassnahmen werden in einer Mehrjahresplanung integriert.

5. Nachhaltigkeits-Bewertung: Wir lassen unsere Nachhaltigkeitsmassnahmen durch un-
abhangige Drittunternehmen messen und bewerten; in Bezug auf die CO2-Emissionen und
den Warmeverbrauch erfolgt dies beispielsweise jahrlich. Im Rahmen der SPIN-Bewertung
werden unsere Liegenschaften durch die Nachhaltigkeitsagentur Inrate AG relativ zu einem
Vergleichsportfolio eingeschatzt. Ausserdem ist unser Portfolio Teil eines Immobilien-Nach-
haltigkeitsindexes.

Umgesetzte Massnahmen innerhalb dieser Strategie sind zum Beispiel die Installation von
drei Photovoltaik-Anlagen zur Stromgewinnung oder die Anbringung von Ladestationen fur
Elektromobilitat. Es wurden erste 6kologische Aufwertungen der Aussenanlagen durchge-
fuhrt und bei Leuchtmitteln und Haushaltsgeraten wird nach und nach auf die héchste Ener-
gieeffizienz-Kategorie umgertstet. Mittelfristig werden weitere Verbesserungen im Sinne der
Nachhaltigkeit umgesetzt. Diese beinhalten den Austausch von drei fossilen Heizanlagen
durch Warmepumpen oder Pellet-Heizung, die Installation von weiteren drei Photovoltaik-
Anlagen, sowie einen weiteren Ausbau von bidirektionalen Ladestationen.

Wie schatzen Sie das aktuelle Marktumfeld ein? Das aktuelle Marktumfeld ist immer
noch gepragt durch die Erhéhungen des Leitzinses durch die SNB seit Juni 2022. Diese hat-
ten direkte Auswirkungen auf die Refinanzierungskosten der Banken und somit auch auf die
Kosten fur Hypotheken. Als Folge der Zinserh6hungen kam es einerseits am Transaktions-
markt fur Immobilien zu Preiskorrekturen. Andererseits haben sowohl die bérsenkotierten als
auch die nicht-bérsenkotierten Fonds in der Mehrheit Preiskorrekturen erfahren. Als ein zwei-
ter gegenlaufiger Effekt kann eine zunehmende Verknappung des Angebots an verfugbaren
Mietwohnungen beobachtet werden. Es kommen immer weniger Neubauten auf den Markt,
was zu einem grossen Teil an einer ungenugenden Innenverdichtung, d.h. einer ungentigen-
den Nutzung freistehender Flachen innerhalb bereits bestehender Bebauungen, liegt. Die
Zahl der eingereichten Baugesuche stagniert somit auf tiefem Niveau. Dem gegeniiber steigt
die Nachfrage nach Wohnraum. Die Folgen kann man deutlich an der Leerstandsentwicklung
am Schweizer Mietwohnungsmarkt sehen, welche im Jahr 2023 einen vorlaufigen Tiefstand
erreichte. Dies hat wiederum zur Folge, dass die Mieten weiter ansteigen. Da sich zum jetzi-
gen Zeitpunkt keine grundlegenden Verbesserungen der Situation abzeichnen, ist davon aus-
zugehen, dass das Angebot an Mietwohnungen auch in den nachsten Jahren auf tiefem Ni-
veau verbleibt. Folglich kann erwartet werden, dass die Mieten mittelfristig weiter ansteigen.

Wie positionieren Sie den Raiffeisen Futura Immo Fonds in diesem Umfeld? Wir ha-
ben als Asset Manager einen langfristigen Fokus. Wir sehen die aktive Steigerung der Immo-
bilienwerte durch aktives Asset Management als einen Marathon und nicht als Sprint. Unser
Ziel im aktuellen Marktumfeld ist die Generierung von marktgerechten und stabilen Cash-
flows sowie deren nachhaltige Steigerung. Als ausschittender Fonds optimiert der Raiffeisen
Futura Immo Fonds seine Ertrdge, Kosten und insbesondere seinen Zinsaufwand laufend, um
die Attraktivitat fur die Anlegerinnen und Anleger zu gewahrleisten. Wir haben uns dazu ent-
schieden, den Fokus bis auf Weiteres vor allem auf die Transformation von Bestandesliegen-
schaften zu legen und nur in Einzelfallen Entwicklungsprojekte durchzufiihren. Zusatzlich op-
timieren wir durch aktives Asset Management die Ertrage und Kosten fir jedes einzelne
Objekt im Portfolio kontinuierlich und streben danach, das tiefe Leerstandniveau weiter zu
halten. Wir haben hierzu eine klare Objektstrategie fir jede unserer Liegenschaften, in der
wir definieren, wie die Liegenschaft positioniert und weiterentwickelt wird. Hierbei veraus-
sern wir Liegenschaften, welche nicht mehr unserer Strategie entsprechen und kaufen Ob-
jekte, welche unsere Portfolio-Ziele unterstiitzen. Aufgrund der positiven Entwicklung des
Mietmarktes gehen wir davon aus, dass wir das Ertragsniveau der Liegenschaften weiter stei-
gern konnen. Wenn Sie sich naher fir dieses Thema und seine Hintergriinde interessieren,
empfehle ich lhnen den Investorenbrief, den wir Anfang dieses Jahres flir den Raiffeisen Fu-
tura Immo Fonds erstellen durften (klicken Sie hier).

Fiir welche Anlegerinnen und Anleger ist der Fonds geeignet? Der Raiffeisen Futura
Immo Fonds eignet sich grundsatzlich flr alle Anlegerinnen und Anleger, die einen mittel- bis
langfristigen Anlagehorizont mit Fokus auf einen laufenden Ertrag bevorzugen. Das heisst sie
konnen zeitweilige Schwankungen des Inventarwertes der Fondsanteile verkraften und sind
nicht auf einen bestimmten Termin hin auf eine Realisierung der Anlage angewiesen.


https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/publikationen/Investorenbriefe/de/2024-01/23429-investorenbrief-jan2024-immo-fonds-de.pdf

e CHANCEN

e RISIKEN

Einfacher Zugang zum Schweizer Immobilienmarkt: Der Fonds
bietet eine einfache Mdglichkeit an der Entwicklung des Schweizer
Immobilienmarktes teilzunehmen.

Diversifiziert: Der Fonds investiert mehrheitlich in Wohnliegenschaf-
ten (mindestens 60%) sowie zur Diversifikation auch in Bauten mit
gemischter Nutzung und in kommerziell genutzte Liegenschaften.
Direkter Grundbesitz: Besteuerung erfolgt nur auf Fondsebene.
Private Anlegerinnen und Anleger sind flr den in Immobilien inves-
tierten Teil von der Vermdgenssteuer und bei Ausschittungen von
der Einkommenssteuer befreit.

Aktive Verwaltung: Der Fonds wird von erfahrenen Immobilienex-
perten der VERIT Investment Management AG verwaltet.

Hoher Anlegerschutz: Der Fonds ist dem Kollektivanlagegesetz un-
terstellt und das investierte Kapital gilt als Sondervermégen, was Sie
als Anleger entsprechend schiitzt.

Nachhaltigkeit: Der Fonds investiert nur in Liegenschaften, welche
die strengen Nachhaltigkeitsvoraussetzungen erfullen.
Handelbarkeit: Ein regelmassiger ausserborslicher Handel der An-
teilsscheine uber einen Market Maker ist sichergestellt.
Riickgabemdglichkeit: Die Anteilsscheine konnen unter Einhaltung
einer 12-monatigen Kindigungsfrist jeweils per Jahresende zum in-
neren Wert (NAV) zu diesem Zeitpunkt zuriickgegeben werden.

Wertschwankungen: Es sind markt-, branchen-, unternehmens-
und zinsbedingte Wertschwankungen moglich. Obligationen erlei-
den Kursverluste, wenn die Zinsen steigen, wenn ein Schuldner sei-
nen Verpflichtungen nicht nachkommt und woméglich auch, wenn
seine Kreditwirdigkeit herabgestuft wird. Obligationen mit tieferer
Kreditqualitat bergen in der Regel ein héheres Zahlungsausfallrisiko als
solche mit héherer Kreditqualitat.

Schwellenldnder und Derivate: Die Fonds kénnen in Schwellenlan-
der investieren, wo soziale, politische und wirtschaftliche Unsicher-
heiten herrschen kénnen, die operativen und aufsichtsrechtlichen
Rahmenbedingungen von den in Industrielandern tblichen Standards
abweichen kénnen und die Kapitalmarkte nicht unbedingt aner-
kannt, geregelt, regelmassig gedffnet, der Offentlichkeit zuganglich
und liquid sind. Der Einsatz von Derivaten macht die Fonds von der
Qualitat der involvierten Gegenparteien sowie der Entwicklung der zu
Grunde liegenden Markte und Basisinstrumente abhangig.
Anlageentscheide: Die Fonds berlicksichtigen Nachhaltigkeitskrite-
rien. Somit sind die Fondsmanager bei ihren Anlageentscheiden ge-
bunden, was den Fondswert beeintrachtigen oder beginstigen
kann. Weder die Analysen der einzelnen Schuldner auf ihre Werte
noch die aktiven Anlageentscheide der Fondsmanager bieten eine
Erfolgsgarantie.

Anteilswert: Der Fonds-Anteilswert kann unter den Kaufpreis fallen,
zu dem Sie lhren Anteil erworben haben.
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und dem Studium der rechtsverbindlichen Verkaufsdokumente sowie der Broschiire «Risiken im Handel mit Finanzinstrumenten» der Schweizerischen Bankiervereinigung (SBVg) erworben werden. Ent-
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Dieses Dokument darf weder US-Personen zur Verfligung gestellt noch an sie ausgehandigt oder in den USA verbreitet werden. Die in diesem Dokument erwéhnten Fonds sind in den USA nicht zum
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erhobenen Kommissionen und Kosten nicht beriicksichtigt. Das vorliegende Dokument enthalt zukunftsgerichtete Aussagen. Diese widerspiegeln Einschatzungen, Annahmen und Erwartungen von
Raiffeisen Schweiz zum Zeitpunkt der Erstellung. Aufgrund von Risiken, Unsicherheiten und anderen Faktoren konnen die kinftigen Ergebnisse von den zukunftsgerichteten Aussagen abweichen. Entspre-
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(verflighar unter report.raiffeisen.ch) beschriebenen Risiken und Unsicherheiten. Dieses Dokument ist nicht das Ergebnis einer Finanzanalyse. Die «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhéngigkeit der
Finanzanalyse» der Schweizerischen Bankiervereinigung (SBVg) finden demzufolge auf dieses Dokument keine Anwendung. Raiffeisen Schweiz und die Raiffeisenbanken sowie VERIT unternehmen alle
zumutbaren Schritte, um die Zuverlassigkeit der prasentierten Daten und Inhalte zu gewahrleisten. Sie (ibernehmen aber keine Gewahr fur Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in diesem Doku-
ment veroffentlichten 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 fiir Verluste infolge der den Finanzmarkten inhérenten Risiken. Die in diesem Dokument gedusserten Meinungen sind diejenigen von Raiffeisen
Schweiz respektive VERIT zum Zeitpunkt der Erstellung und kénnen sich jederzeit und ohne Mitteilung &ndern. Raiffeisen Schweiz ist nicht verpflichtet, dieses Dokument zu aktualisieren. In Bezug auf
allfallige, sich ergebende Steuerfolgen wird jegliche Haftung abgelehnt. Das vorliegende Dokument darf ohne schriftliche Genehmigung von Raiffeisen Schweiz weder auszugsweise noch vollstandig
vervielféltigt und/oder weitergegeben werden.
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