Produktprofil
Name des Fonds Raiffeisen-Euro-Rent
ISIN AT0000996681

Anlageuniversum Bonds Euro Investmentgrade

Benchmark Barclays Capital Euro-Aggregate 500 MM Bond Index
Anlagewdhrung EUR

Ertrédge Ausschiittung

Auflegungsdatum 16/12/1996

Fondsvolumen 392.58 m EUR per 30/11/2011

Management Fee 0.50 % p.a.

TER 0.59 % p.a.

Fondsmanager Teamansatz, Umsetzung durch Andreas Riegler
Gesellschaft Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H.

Internet www raiffeisenfonds.de

Anlegerprofil

Anlagehorizont mittelfristig (emp fohlener Anlagehorizont mind. 5 Jahre)
Risikoklasse sicherheitsorientiert

Renditeerwartung
Verlusttoleranz

langfristig mehr Ertrag gegeniiber Geldmarkt
kurzfristige Verluste, sowie negatives Kalenderjahr sind moglich

TELOS-Kommentar

Der Raiffeisen-Euro-Rent ist ein aktiv gemanagter
Rentenfonds mit klar definierten Zielen hinsichtlich Perfor-
mance und Risiko. Der Fonds investiert grundsatzlich in
Euro-Staats- und Unternehmensanleihen guter Bonitat.

Die Fondskonstruktion basiert auf der Kombination
verschiedener Strategien, von denen jede einzelne aus
einem umfassenden Research- und Entwicklungsprozess
resultiert. In Abhangigkeit von der jeweiligen Strategie
erfolgt die Assetauswahl Bottom-up oder Top-down,
aufgrund von quantitativen oder qualitativen Aspekten
sowie auf Basis von externem oder internem Research.
Eine nur in geringem Mafe erlaubte Korrelation zwischen
den Strategien verbessert die Diversifikation des Portfolios
und tragt somit zur Risikominimierung bei. Die gesamte
Fondssteuerung sowie die Definition von zulassigen Risi-
kobudgets und Ertragszielen erfolgen relativ zur Bench-
mark.

Der Schwerpunkt der derzeit 12 integrierten Strategien
liegt auf Durationsstrategien, die zu ~ 50 % zur Outperfor-
mance beitragen sollen. Dariiber hinaus kommen Credit-,
Zinskurven-, Inflations- sowie eine Landerallokationsstra-
tegie zur Generierung von Alpha aus gezielten Abwei-
chungen hinsichtlich der Benchmark zum Einsatz. Die
Anlageentscheidungen  werden in  Strategieteams
getroffen, im Musterportfolio implementiert und missen
vom Fondsmanager unter Beriicksichtigung der vorgege-
benen Risikorestriktionen im Portfolio umgesetzt werden.
Der gesamte Investmentprozess erfolgt im Rahmen eines
umfassenden Risikomanagements, das sowohl auf Strate-
gie- wie auch auf Fondsebene erfolgt. Alle Positionen
werden fortlaufend beobachtet. Dariiber hinaus erfolgt ein
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mehrstufiges Risikomanagement, das von unterschiedli-
chen und voneinander unabhangigen Einheiten (Fonds-
management, Mid-Office, Risikomanagement) durchge-
fuhrt wird, die sich in einer Feedbackschleife kontrollieren.
Alle Strategien werden durch eine ibergeordnete Einheit
regelmafig kritisch hinterfragt und Uberprift. Dies kann
dazu fuhren, dass Strategien aufgrund einer zu grofen
Korrelation mit anderen eliminiert werden oder neue Stra-
tegien hinzukommen. Die Unternehmenskultur ist durch
einen ausgepragten Teamansatz gekennzeichnet. Auf eine
Differenzierung zwischen Fondsmanagern und Analysten
wird bewusst verzichtet. Die Verantwortlichkeiten im gut
qualifizierten Fondsmanagementteam und in den
einzelnen Strategieteams sind klar definiert. Das Team
zeichnet sich durch eine hohe Mitarbeiterstabilitat aus.

Der Fonds generierte seit dem letzten Rating 2008 den
Uberwiegenden Teil seiner Performance in Strategien der
Bereiche Credit und Landerallokation. Der verantwortliche
Fondsmanager Andreas Riegler, der sich auch mal3geb-
lich fir die Entwicklung und den Einsatz der proprietéren
Credit-Strategien verantwortlich zeichnet und in Vertre-
tungsfunktion des ClO, Robert Senz, steht, wird 2012 das
Team voribergehend aufgrund von FortbildungsmalR-
nahmen verlassen. Verantwortlicher Fondsmanager wird
Martin Hinterhofer, dessen Kernreputation ebenfalls im
Bereich Credit liegt und hier seit vielen Jahren mit
Andreas Riegler zusammenarbeitet. In den Folgejahren
seit dem letzten Rating konnte der Fonds seine Bench-
mark deutlich outperformen.

Der Fonds Raiffeisen-Euro-Rent erhélt die Bewertung
AAA-.
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Investmentprozess

Der Raiffeisen-Euro-Rent wird von der Raiffeisen
Capital Management (RCM) in Wien verwaltet. In den
Investmentprozess sind 12 Fondsmanager des Global-Fi-
xed-Income-Teams involviert. Die Verantwortung firr die
Anlageentscheidung trdgt der Fondsmanager, Andreas
Riegler.

Das Anlageuniversum besteht aus Euro denominierten
Investment Grade Anleihen. Vorwiegend erfolgt die Anlage
in Euroland-Staatsanleihen. Zur Performancesteigerung
werden aber auch Opportunitdten in anderen Anleiheka-
thegorien, wie z.B. Unternehmensanleihen, Pfandbriefen
oder inflationsindexierte =~ Anleihen = wahrgenommen.
Anleihen, die eine Herabstufung in den Non-Investment
Grade Bereich erfahren, werden unter Wahrung der Anle-
gerinteressen verkauft. Derivate — insbesondere Futures —
werden sowohl zu Hedging- als auch Investitionszwecken
genutzt. Investmentziel ist die Outperformance des
Barclays Capital Euro-Aggregate 500 MM Bond Index.
Das Outperformanceziel wurde seit der letzten Fondsbe-
wertung von 70 bp auf 100 bp (vor Kosten) angehoben.
Die Tracking-Error-Beitrage aller genutzten Strategien
sollen aus Grinden der Risikobegrenzung in der Summe
100 bp nicht Ubersteigen.

Basis der Investmentphilosophie ist die Einschatzung,
dass Markte nicht effizient sind und durch den Einsatz
eines aktiven Managements Zusatzertrdge generiert
werden kdnnen. Durch den Einsatz verschiedener, unter-
einander wenig korrelierender Strategien soll dies bei
einer gleichzeitigen Minimierung des Risikos erreicht
werden. Jede der derzeit 12 Strategien wird ex-ante durch
ein Backtesting auf ein Information Ratio von 1 gepruft

Qualitatsmanagement

Fur die Risikokontrolle und das Qualitdtsmanagement
ist eine eigensténdige Einheit verantwortlich. Uber die
Ergebnisse wird der Fondsmanager laufend informiert. Die
Fondsperformance wird regelmafRig intern und extern
berechnet und mit der Benchmark und der Peer Group
verglichen. Performancebeitrdge einzelner Strategien
werden durch Attributionsanalysen identifiziert. Relevante
Risikokennzahlen werden taglich auf Fonds- und Strate-
gieebene berechnet. Die Strategien werden wochentlich

Team

Der Fonds wird seit 1999 von Andreas Riegler gema-
nagt, der zugleich stellvertretender Leiter des Global-Fixe-
d-Income-Teams ist und dem Unternehmen seit 1998
angehort. 2012 wird Herr Riegler aus Weiterbildungs-
grinden das Unternehmen kurzfristig verlassen. Ab 2012
wird Martin Hinterhofer der seit 2000 bei RCM beschaftigt
ist, und mit Andreas Riegler mit dem Schwerpunkt Credit
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und von einem separaten Team verantwortet. Die Vorge-
hensweise innerhalb der Teams folgt fest definierten Richt-
linien. Je nach Strategie erfolgt die Assetauswahl Bottom-
up oder Top-down und basiert starker auf quantitativen
Kriterien oder auf qualitativen Gesichtspunkten. So kommt
z.B. bei Unternehmensanleihen qualitativen Aspekten und
der Einzeltitelauswahl eine entscheidende Bedeutung zu,
wahrend Durations und Zinskurvenstrategien starker auf
einem Top-down-Ansatz basieren. Alle fir den Fonds
eingesetzten Strategien werden in einem Modellportfolio
implementiert. Der Fondsmanager ist verpflichtet, sich bei
der Konstruktion des realen Portfolios an dem Modellport-
folio zu orientieren und dabei Overlay-Management-
Aspekte zu bertcksichtigen. Das Research fir makrodko-
nomische Zusammenhange wird Uberwiegend intern auf
Basis fundamentaler Analysen erbracht. Zur Analyse von
Unternehmensanleihen wird auch externes Research
herangezogen. Die Risikobetrachtung ist ein integraler
Bestandteil des Investmentprozesses. Fur Abweichungen
der Gewichte einzelner Anleihearten und Durationsabwei-
chungen gegeniber der Benchmark sowie die Gewichte
bestimmter Ratings von Unternehmensanleihen bestehen
definierte Grenzen. Fir jede Strategie ist ein Risikobudget,
ein Zielertrag und ein Stop Loss definiert. Die Fondsposi-
tionen und Fondscharakteristika werden laufend uber-
wacht. Die Umsetzung der Anlageentscheidungen erfolgt
durch den Fondsmanager. Transaktionen werden — soweit
moglich — Uber eine elektronische Handelsplattform unter
Bericksichtigung von Best-Execution Gesichtspunkten
ausgeflhrt.

durch den Fondsmanager und Abteilungsleiter hinterfragt
und auf ihre Korrelation untereinander Gberprift. Dariiber
hinaus erfolgt eine jahrliche Uberpriifung der strategischen
Ausrichtung des Fonds und der definierten Rendite- und
Risikoziele. Die Einhaltung der internen und gesetzlichen
Anlagerestriktionen wird automatisch vor Orderausfiihrung
mit Hilfe eines Risikomanagementsystems uberprift. Die
Preis- und Ausfuhrungsqualitat der Broker wird ebenfalls
regelmafig gepruft.

zusammenarbeitet, das Fondsmanagement Gbernehmen.
Die meisten der 12 involvierten Fondsmanager arbeiten
bereits seit mehreren Jahren zusammen. Der Teamansatz
des Hauses RCM wird unverandert beibehalten. Neben
dem Grundgehalt erhalten die Mitarbeiter eine variable
Bonuszahlung, die sich auch an der Investmentperfor-
mance orientiert.
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Investmentcharakteristik

Wichtige externe Einflussfaktoren
Konjunktur

Langfristige Zinsen (Niveau)
Credit Spreads

Liquiditét

Swap Spreads

Wichtige Steuerungsgrofien
Laufzeitenallokation

Bonitét

Branchengewichtung
Lénderallokation

Leverage

Produkthistorie

Monatliche Returns

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Jan 0.2 1.3 0.4 1.0 -0.6 -04 1.9 -14 1.4 -0.5
Feb 0.1 1.0 1.2 -04 -0.1 1.1 0.4 -04 1.0 0.4
Mrz -0.7 -0.4 1.1 0.2 -1.1 -0.4 -0.7 -0.2 0.9 -0.3
Apr 0.9 0.4 -1.0 1.6 -0.9 -0.6 -0.5 1.6 -0.2 0.4
Mai 0.2 23 -0.0 0.8 0.6 -0.6 -1.2 0.8 0.9 1.3
Jun 1.4 0.1 -0.1 1.2 -0.6 -0.6 -0.3 2.1 -0.2 -04
Jul 1.0 -0.7 0.7 -0.2 1.0 1.1 0.9 23 0.5 0.7
Aug 1.7 -0.1 1.4 0.6 0.9 0.7 1.5 1.8 2.6 22
Sep 1.5 1.3 0.6 0.1 0.7 -04 -0.2 1.3 -0.7 -0.2
Okt -04 -1.3 0.7 -1.1 -0.2 1.4 -1.1 0.2 -0.6 -0.5
Nov 0.7 0.0 1.0 -0.0 0.7 0.3 1.8 0.9 -1.7 -2.1
Dez 2.0 1.5 0.7 0.8 -1.0 -1.0 1.1 -0.3 -0.6 -
Produkt 8.9 5.4 6.9 4.7 -0.5 0.5 3.8 9.0 33 1.0
Benchmark 9.2 4.6 7.2 5.0 -0.0 1.2 6.9 6.9 1.7 -0.3
Statistik per Ende Nov 11 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 5 Jahre 7 Jahre 10 Jahre
Performance (annualisiert) 0.37% 1.98% 4.77% 3.26% 3.17% 4.17%
Volatilitit (annualisiert) 3.72% 3.79% 3.93% 3.73% 3.43% 3.33%
Sharpe-Ratio -0.71 -0.27 0.45 0.07 0.05 0.35
bestes Monatsergebnis 2.19% 2.64% 2.64% 2.64% 2.64% 2.64%
schlechtestes Monatsergebnis -2.05% -2.05% -2.05% -2.05% -2.05% -2.05%
Median der Monatsergebnisse -0.24% -0.18% 0.40% 0.00% 0.19% 0.36%
bestes 12-Monatsergebnis 3.61% 14.93% 14.93% 14.93% 14.93%
schlechtestes 12-Monatsergebnis -0.43% -0.43% -0.43% -2.46% -2.46%
Median der 12-Monatsergebnisse 0.61% 3.61% 2.16% 1.55% 3.66%
ldngste Verlustphase 11 11 11 13 13
maximale Verlusthohe -2.70% -4.04% -4.04% -4.04% -4.04% -4.04%

Fonds vs. Benchmark (letzte 36 Monate) \

Jensen Alpha

Jensen Alpha (annualisiert)
Beta

R-squared

Korrelation

Tracking Error

Active Premium
Information Ratio

Treynor Ratio
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0.00
0.02
0.98
0.85
0.92
0.02
0.02
1.05
0.02
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Histogramm der monatlichen Returns
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Erliduterungen

TELOS-Ratingskala
AAA Der Fonds erfullt hochste Qualitdtsstandards
AA Der Fonds erfiillt sehr hohe Qualitdtsstandards
A Der Fonds erfiillt hohe Qualitdtsstandards

N  Der Fonds erfiillt derzeit nicht die TELOS-Qualitatsstandards

+ /- differenzieren nochmals innerhalb der Ratingstufe

Das Produktprofil beinhaltet allgemeine Informationen
zum Fonds, zur Gesellschaft sowie zum verantwortlichen
Fondsmanager.

Das Anlegerprofil ermdglicht dem Investor einen
schnellen Abgleich seiner Erwartungen mit der ,offiziellen”
Einstufung des Produkts seitens der anbietenden Gesell-
schaft.

Der TELOS-Kommentar fasst die wesentlichen
Erkenntnisse des Ratings zusammen und bildet damit
eine wichtige Erganzung zur Ratingnote. Die weiteren
Abschnitte beinhalten deskriptive Informationen zum
Investmentprozess, dem Qualitdtsmanagement und dem
verantwortlichen Team.

Die Investmentcharakteristik nennt die aus Sicht des
Fondsmanagements wichtigsten externen Faktoren,
welche die Wertentwicklung des Fonds beeinflussen,
sowie die zentralen GroRen flir dessen Steuerung.

Die Produkthistorie stellt die Entwicklung des Fonds
im Vergleich zum Geldmarkt und gegebenenfalls zur
Benchmark unter Performance- und Risikogesichts-
punkten graphisch und tabellarisch dar, basierend jeweils
auf den Werten zum Monatsende. Fonds- und Bench-
markdaten werden von der Fondsgesellschaft bereitge-
stellt.

Die Performance des Fonds wird auf Basis reinves-
tierter Preise berechnet: Ausschittungen werden also
rechnerisch umgehend in neue Fondsanteile investiert.
Dadurch ist die Wertentwicklung ausschuittender und
thesaurierender Fonds untereinander vergleichbar. Die
Vorgehensweise entspricht der ,BVI-Methode”. Orientiert
sich das Fondsmanagement an einer Benchmark, so wird
deren Entwicklung abgebildet, andernfalls wird in Abstim-
mung mit der Gesellschaft indikativ ein geeigneter
Vergleichsindex herangezogen.

Das Sharpe-Ratio gibt Aufschluss uber die ,Mehrren-
dite” des Fonds gegeniiber einer risikolosen Geldanlage —
hier reprasentiert durch den Geldmarkt — im Verhaltnis
zum eingegangenen Gesamtrisiko. Die hierbei verwendete
Volatilitdt ist die annualisierte Standardabweichung der
Monatsrenditen. Als Geldmarktrendite wird 3% p.a. ange-
setzt.

Der Median der Monatsergebnisse ist dadurch gekenn-
zeichnet, dass jeweils die Halfte aller im betrachteten Zeit-
raum aufgetretenen Monatsrenditen mindestens bzw.
hdéchstens so grof3 wie dieser Wert ist. Infolgedessen ist

diese Kennzahl unempfindlicher gegeniiber ,Ergebnisaus-
reiRern” als etwa der Mittelwert. In analoger Weise ist der
Median der 12-Monatsergebnisse zu interpretieren. Die
langste Verlustphase ist die Anzahl an Monaten, die der
Fonds bendtigte, um nach Verlusten den héchsten im
betrachteten Zeitraum schon erreichten Stand wieder zu
erreichen oder zu Uberschreiten; falls dies nicht gelang, ist
das Periodenende maRgeblich. Entsprechend ist die
maximale Verlusthéhe der groRte Verlust, den der Fonds
im betrachteten Zeitraum — ausgehend vom hdchsten in
dieser Periode schon erreichten Wert — erlitten hat.

Das Jensen Alpha misst die Beta-adjustierte (siehe
Beta) Outperformance des Fonds gegeniiber der Bench-
mark und wird mittels monatlicher Renditen berechnet. Ein
positiver Wert ist ein méglicher Hinweis auf die Erzeugung
von Mehrwert durch das Fondsmanagement.

Beta ist ein MaR fur das Marktrisiko des Fonds. Das
Beta ist normalerweise gréRer (kleiner) als eins, wenn der
Fonds volatiler (weniger volatil) als die Benchmark ist.

R? ist das Quadrat der Korrelation (siehe Korrelation).
Es ist ein Qualitatsmaly daflir, wie gut sich die Fonds
Ertrage als lineare Funktion der Marktertradge beschreiben
lassen. Der Wert liegt zwischen 0 (schlecht) und 1 (gut).

Die Korrelation ist ein Mafy dafiir, wie sich der Fonds
und der Markt im Verhaltnis zueinander bewegen. Die
Korrelation liegt zwischen -1 und +1. Die extremen Werte,
d.h. -1/+1 deuten darauf hin, dass sich der Fonds und der
Markt immer im Gleichschritt bewegen, -1 in entgegenge-
setzte Richtungen, +1 in die gleiche Richtung. 0 bedeutet,
es gibt keine eindeutige Beziehung.

Der Tracking Error ist die Standardabweichung der
Differenzen zwischen Fonds und Benchmark-Rendite. Je
niedriger der Tracking Error ist, desto genauer folgt das
Portfolio dem Index.

Das Active Premium (oder Excess Return) misst die
Out-/Underperformance eines Fonds im Vergleich zu
seiner Benchmark.

Das Information Ratio ist das Active Premium geteilt
durch den Tracking Error. Je hdher das Information-Ratio,
desto hoher ist das Active Premium des Fonds, bei gege-
benem gleichen Risiko.

Das Treynor Ratio ist die Uberschussrendite gegeniiber
einer risikolosen Geldanlage geteilt durch das Beta. Das
Treynor-Ratio misst also die Beta-adjustierte Outperfor-
mance gegenuber einer risikolosen Geldanlage.

Alle Rechte vorbehalten. Dieser Rating Report beruht auf Fakten und Informationen, deren Quellen wir fir zuverlassig halten, ohne
jedoch deren Richtigkeit und/oder Vollstandigkeit garantieren zu kénnen. TELOS GmbH iibernimmt keine Haftung fiir Verluste oder
Schaden aufgrund von fehlerhaften Angaben oder vorgenommenen Wertungen. Weder die dargestellten Kennzahlen noch die bisherige
Wertentwicklung ermdglichen eine Prognose fir die Zukunft. Es kann nicht zugesichert werden, dass die Ziele der Anlagepolitik tatsach-
lich erreicht werden. Ratings und Einschatzungen kdnnen sich andern und sollten nicht alleinige Grundlage fiir Investmententschei-
dungen sein. Das Fondsrating stellt kein Angebot und keine Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf dar. Die aktuelle Version dieses

Reports finden Sie auf unserer Webseite.
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Kontakt

TELOS GmbH Telefon: +49-611-9742-100

Kirchgasse 2 Telefax: +49-611-9742—-200

D-65185 Wiesbaden E-Mail: tfr@telos-rating.de
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