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9¢ Rarffeisen Konjunktur Osterreich: 2023 auch im Euro-Vergleich schwach

Rezessionen im Vergleich* BIP real 2023 (% p.a.)
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* BIP-Ruckgang im entsprechenden Jahr (real, % p.a.);

Quelle: LSEG, RBI/Raiffeisen Research Quelle: Eurostat, RBI/Raiffeisen Research
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9¢ Raiffeisen Konjunktur Osterreich: Nach der Rezession nur Aufschwung mit
Research »angezogener Handbremse”

“* BIP real (Index, Q4 19 = 100)
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Reseqarch ‘ Inflation Eurozone: Die letzten Meter sind die schwersten

0 Inflation & Komponenten
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X recearch EZB: Zinserhohungen im Zeitraffer, Zinssenkungen in Zeitlupe?
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X Rececreh Zinsen & Regulierung: Neukredite brechen starker weg als im Euroraum
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w Immobilienpreise Osterreich (Q1 2000 = 100)
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Quelle: OeNB (OeNB-Immobilienpreisindex), RBI/Raiffeisen Research
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9¢ Raiffeisen Wohnungen neu vs. gebraucht: Zweiteilung des Marktes
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------ Wien: Wohnungen - gebraucht O exkl. Wien: Wohnungen - neu O exkl. Wien: Wohnungen - gebraucht

* Differenz (neu minus gebraucht) der % p.qg. Preisveranderungen in Prozentpunkten, r. Skala
Quelle: OeNB (OeNB-Immobilienpreisindex), RBI/Raiffeisen Research
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Sessciek Baukosten — Staffelliibergabe: Von Material- zu Personalkosten

: Baukosten Wohnhaus- und Siedlungsbau
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9¢ Raiffeisen Wohnimmobilienmarkt O: (Noch) groRerer Teil der ,,Anpassungslast”
Research bei Inflation/Einkommensanstiegen

: Kreditrate (Zinsen & Tilgung) - in % des Netto-Haushaltseinkommens im Jahr des Kaufs
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Basis: Kaufpreise Einfamilienhduser in Osterreich (m2-Transaktionspreis x durchschnittl. GréBe in m2); Netto-Haushaltseinkommen (Median) der Immobilienbesitzer gem3R EU-SILC,
finanzielle Belastung im Jahr des Kaufs bei variabler Kreditfinanzierung (Beleihungsquote 90 %, 30J Laufzeit)
Quelle: OeNB, Refinitiv, Eurostat (EU-SILC), Statistik Austria, RBI/Raiffeisen Research

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments



9¢ Raiffeisen Heftige Baurezession - geringe Fertigstellungen, mehr regionale
Research Knappheit

:Baugenehmigungen & Fertigstellungen (Prognose)
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Quelle: LSEG, RBI/Raiffeisen Research
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Quelle: OROK, Statistik Austria, RBI/Raiffeisen Research
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Wohnbauinvestitionen (% BIP)

14

13

12

11 yklus-

10 Ende: Q308 Q308
9
8 Zyklus-
- Ende:

H2 22
6
0=

5
4

0 3 6 9121518212427 303336394245485154576063 6669

Dauer des Immobilienzyklus in Quartalen

Osterreich =—=Deutschland =—=Spanien ——Irland —Frankreich

70

60

50

40

30

20

Eurozone/O: Immobilienblasen und ihre Warnsignale
,This time is different(?)”

Immobilienverschuldung priv. Haushalte (% BIP)
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x-Achse: Dauer des jeweiligen Immobilienzyklus in Quartalen, t = 0 stellt den Beginn des jeweiligen Immobilienzyklus dar, aufgrund fehlender Datenhistorie beginnen manche Linien erst (weit) nach Zyklusbeginn

Quelle: EZB, OeNB, RBI/LSEG, Raiffeisen Research

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments
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Zyklen, grau: 2022 noch gelaufene Zyklen; Quelle: OECD, LSEG, RBI/Raiffeisen Research

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments
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9¢ Raiffeisen OSTERREICH: IMMOBILIENZYKLUS ZU ENDE — UND JETZT?
Research Blick auf andere Zyklen spricht flir moderate reale Preiskorrektur
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Immobilienblasen - == keine Fehlentwicklungen - == partielle Fehlentwicklungen — AT (2005-2022)

x-Achse: Monate vor (<0, links) und nach (>0, rechts) dem Hohepunkt (0) der realen Immobilienpreise (indexiert auf preislichen Héhepunkt, 0 = 100); partielle Fehlentwicklung: BE (1972 - 1980), CA (1972 - 1977), NL (1972 - 1979), NO (1973 -
1978), IE (1974 - 1980), SE (1975 - 1980), JP (1978 - 1992), UK (1983 - 1990), ES (1985 - 1992), CA (1986 - 1990), NL (1986 - 1990), IT (1987 - 1993), US (1993 - 2007), DK (1994 - 2008), NO (1994 - 2008), SE (1997 - 2008), FR (1998 - 2008), IT (1999 -
2008), CA (1999 - 2009), NZ (2002 - 2008), IL (2009 - 2018)
Quelle: OECD, LSEG, RBI/Raiffeisen Research

Osterr. Immobilienzyklus ist trotz seiner Lange (22 Jahre) weitestgehend ,unauffallig”. Ahnlich gelagerte Zyklen (,partielle
Fehlentwicklungen”) haben in der Vergangenheit eine reale Preiskorrektur von etwa 15-20 % erfahren, was sich mit unserer
derzeitigen Prognose (nominaler Preisruckgang von 10 %, Inflation von gut 10 % 2023/24), Stagnation 2025 deckt

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments 18



9¢ Raiffeisen Bundeslander: Preisunterschiede seit der Zinswende geringer

Research geworden, Ausnahmen bestatigen die Regel
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* Transaktionspreise, Wien: Wohnungen; Quelle: DataScience Service GmbH, RBI/Raiffeisen Research

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments 19
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* monatl. Kreditrate flir den Kauf eines Einfamilienhaus durchschnittlicher GréRe bei variabler
Kreditfinanzierung (Beleihungsquote 90 %, 30J Laufzeit)

in % des Netto-Haushaltseinkommens (Median) der Immobilienbesitzer (EU-SILC)

Quelle: Statistik Austria, RBI/Raiffeisen Research

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments

Bundeslander: Leistbarkeit sticht derzeit Demografie
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Osterreich & Immobilien:

Blickpunkt Immobilien: Blickpunkt Immobilien: Preiskorrektur nimmt Fahrt auf

Blickpunkt Immobilien: Leistbarkeit per Regierungsbeschluss?

Fokus Immobilien: Von Feldkirch bis Neusiedl - Die Bezirke Osterreichs im Blick

Fokus Immobilien: Zyklus zu Ende — und jetzt?
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Blickpunkt Osterreich: Arbeitszeit — ist weniger wirklich mehr?
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(O Der ésterreichische Immobilienmarkt ist derzeit zweigeteilt. Wahrend

LinkedIn:

= gebrauchten Einheiten bereits merklich IJhHiger geworden sind, konnten

neu errichtete Wohnungen auch in den letzten Quartalen Preiszuwichse
verzeichnen. Das liegt auch an den Baukosten. Zwischen Ende 2020 und

Matthias Reith

Friihjahr 2022 haben wir bekanntlich einen drastischen Kostenschub bei
Baumaterialien gesehen. Daflr waren maBgeblich globale Einflisse
verantwortlich, die Globalisierung macht eben nicht vor &sterreichischen
Bauzdunen halt. Die Folge: Plétzlich kostete der Bau eines

Einfamilienhauses um ein Viertel mehr. Nun sind die Materialkosten zwar
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3K Raiffeisen \ RISIKOHINWEISE UND AUFKLARUNGEN

Warnhinweise Verteilung aller Empfehlungen fiir die dem Erstellungsdatum der Publikation vorhergehenden 12

u Die Zahlenangaben zur Wertentwicklung beziehen sich auf die Vergangenheit. Die vergangene Monate (Spalte A) sowie die Verteilung der Empfehlungen, in deren Zusammenhang in den letzten 12
Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fir kiinftige Ergebnisse und Entwicklungen eines Monaten Wertpapierdienstleistungen gemiB Anhang | Abschnitte A (Wertpapierdienstleistungen und
Finanzinstruments, eines Finanzindexes oder einer Wertpapierdienstleistung. Dies gilt insbesondere, Anlagetitigkeiten) und B (Nebendienstleistungen) der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen

falls das Finanzinstrument, der Finanzindex oder die Wertpapierdienstleistung seit weniger als 12
Monaten angeboten wird. Insbesondere ist dann dieser besonders kurze Vergleichszeitraum kein
verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ergebnisse.

Parlaments und des Rates (,,Spezielle Dienstleistungen”) erbracht wurden (Spalte B).

= Die Wertentwicklung eines Finanzinstrumentes, eines Finanzindexes oder einer Wertpapierdienstleistung
wird durch Provisionen, Gebiihren und andere Entgelte reduziert, die von den individuellen Umstanden des
Investors abhangen.

B o . ) o Spalte A Spalte B
. Ir?folge vczjn Wahrungs.scl:j\{vanklur?gen kann.das Vzrar}la”gungsergebms eines Finanzinstruments sowie einer Anl e e Ul st oz 2l ey Fmstallnser ver (e e e e el e
Finanz- oder Wertpapierdienstleistung steigen oder fallen. nlageempteniung Finanzinstrumente Emittenten, fur die in den letzten 12 Monaten ,Spezielle
= Prognosen zu zukiinftigen Entwicklungen beruhen auf reinen Schatzungen und Annahmen. Die tatsachliche (vorhergehende 12 Monate) Pl e s e
zukiinftige Entwicklung kann von der Prognose abweichen. Prognosen sind daher kein verlasslicher Indikator
fir kiinftige Ergebnisse und Entwicklungen eines Finanzinstruments, eines Finanzindexes oder einer
Wertpapierdienstleistung.
Kauf-Empfehlungen 60,5 % 59,2 %
| Die in dieser Publikation allfdllig enthaltenen und als solche bezeichneten Informationen/Empfehlungen
von Analysten aus Tochterbanken der RBI oder der Raiffeisen Centrobank AG (,,RCB”) werden unter der 0 0
Verantwortung der RBI unveréndert weitergegeben. Halten-Empfehlungen 22,9% 23,0%
| Eine Darstellung der Konzepte und Methoden, die bei der Erstellung von Finanzanalysen angewendet Verkauf
; o . erkaufs-
werden, ist verfiigbar unter: 16,5 % 17,8%
Empfehlungen
| Detaillierte Information zur Sensitivitédtsanalyse (Verfahren zur Priifung der Stabilitdt der in
Zusammenhang mit Finanzanalysen unter Umsténden getdtigten Annahmen) sind unter folgendem Link
zu finden:

Detaillierte Informationen zu Empfehlungen der dieser Publikation unmittelbar vorausgehenden 12
Monate zu Finanzinstrumenten und Emittenten (gem. Art. 4 (1) i) Delegierte Verordnung (EU)

| Offenlegung von Umstdnden und Interessen, die die Objektivitét der RBI gefdhrden kénnten: 8 . .
2016/958 vom 9. Méarz 2016) sind verfugbar unter:

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments 22
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9¢ Rarffeisen ‘ Offenlegung: Staatsanleihen West

Outright: Empfehlungen zu Finanzinstrumenten oder Emittenten (der dieser Publikation unmittelbar vorausgehenden 12 Monate), die eine Abweichung zu in der dieser Publikation
ausgesprochenen Empfehlungen aufweisen mit Empfehlungshorizont von 1-4 Monaten.

Symbol Datum Empfehlung Unternehmen
10% Bund DE 15.12.2023 sell Germany
10% Bund DE 28.09.2023 Buy Germany
10% Bund DE 18.08.2023 Hold Germany
10¥ Bund DE 04.08.2023 Hold Germany
10% Bund DE 28.06.2023 Hold Germany
10Y Bund DE 31.03.2023 Hold Germany
10 Bund DE 02.06.2023 Buy Germany
10Y Bund DE 26.05.2023 Buy Germany
10 US Treasury 15.12.2023 Hold LIsA
10% US Treasury 04.10.2023 Buy USA
10% US Treasury 29.06.2023 Buy UsA
10% US Treasury 02.06.2023 Buy USsA
10% US Treasury 26.05.2023 Buy UsaA
10% US Treasury 04.04.2023 Hold USA

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments 23



9¢ Rarffeisen ‘ Offenlegung: Staatsanleihen West

Outright: Empfehlungen zu Finanzinstrumenten oder Emittenten (der dieser Publikation unmittelbar vorausgehenden 12 Monate), die eine Abweichung zu in der dieser Publikation
ausgesprochenen Empfehlungen aufweisen mit Empfehlungshorizont von 9-12 Monaten.

Symbol Datum Empfehlung Unternehmen
10% Bund DE 15.12.2023 Hold Germany
10Y Bund DE 28.09.2023 Buy Germany
10% Bund DE 18.08.2023 Buy Germany
10Y Bund DE 04.08.2023 Buy Germany
10Y Bund DE 28.06.2023 Buy Germany
10Y Bund DE 31.02.2023 Buy Germany
10% Bund DE 02.06.2023 Buy Germany
10 Bund DE 26.05.2023 Buy Germany
10% US Treasury 15.12.2023 Buy LUSA
10% US Treasury 04.10.2023 Buy UsA
10% US Treasury 29.06,2023 Buy USA
10Y US Treasury 02.06.2023 Buy USA
10% US Treasury 26.05.2023 Buy UsA
10Y US Treasury 04.04.2023 Buy USA

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments 24
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Fur die Erstellung dieser Publikation verantwortlich: Raiffeisen Bank International AG (,,RBI“)

Die RBI ist ein Kreditinstitut gemaR § 1 Bankwesengesetz (BWG) mit dem Firmensitz Am Stadtpark 9, 1030 Wien, Osterreich.

Raiffeisen Research ist eine Organisationseinheit der RBI.

Zustandige Aufsichtsbehorde: Als ein Kreditinstitut gemaR § 1 Bankwesengesetz (BWG) unterliegt die Raiffeisen Bank International AG (,,RBI“) der Aufsicht der Finanzmarktaufsicht (FMA) und der Oesterreichischen
Nationalbank. Dartber hinaus unterliegt die RBI der behordlichen Aufsicht der Europdischen Zentralbank (EZB), die diese innerhalb eines Einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism — SSM)
wahrnimmt, der aus der EZB und den nationalen zustandigen Behorden besteht (Verordnung (EU) Nr. 1024/2013 des Rates — SSM-Verordnung). Verweise auf gesetzliche Normen beziehen sich auf solche der Republik
Osterreich, soweit nicht ausdriicklich anders angefiihrt.

Dieses Dokument dient zu Informationszwecken und darf nicht ohne Zustimmung der RBI vervielfiltigt oder an andere Personen weiterverteilt werden. Dieses Dokument ist weder ein Angebot, noch eine Einladung zur
Angebotsstellung, noch ein Prospekt im Sinne des KMG oder des Borsegesetzes oder eines vergleichbaren ausldndischen Gesetzes. Eine Anlageentscheidung hinsichtlich eines Finanzinstruments, eines Finanzproduktes
oder einer Veranlagung (alle nachfolgend , Produkt”) hat auf Grundlage eines genehmigten und veréffentlichten Prospektes oder der vollstandigen Dokumentation des entsprechenden Produkts zu erfolgen und nicht auf
Grundlage dieses Dokuments.

Dieses Dokument ist keine persdnliche Empfehlung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten im Sinne des Wertpapieraufsichtsgesetzes. Weder dieses Dokument noch seine Bestandteile bilden die Grundlage
irgendeines Vertrages oder einer Verpflichtung irgendeiner Art. Dieses Dokument stellt keinen Ersatz fiir die erforderliche Beratung in Bezug auf den Kauf oder Verkauf eines Finanzinstruments, eines Finanzproduktes
oder einer Veranlagung dar. Eine individuelle anleger- und anlagegerechte Beratung in Bezug auf den Kauf oder Verkauf eines der genannten Produkte kann bei Ihrem Bankberater eingeholt werden.

Diese Analyse basiert auf grundsatzlich allgemein zuganglichen Informationen und nicht auf vertraulichen Informationen, die dem unmittelbaren Verfasser der Analyse ausschlieflich aufgrund der Kundenbeziehung zu
einer Person zugegangen sind.

Die RBI erachtet — auRer anderwartig in dieser Publikation ausdriicklich offengelegt — samtliche Informationen als zuverldssig, macht jedoch keine Zusicherungen betreffend deren Genauigkeit und Vollstandigkeit.

In Schwellenmarkten kann ein erhohtes Abrechnungs- und Depotstellenrisiko bestehen als in Markten mit einer etablierten Infrastruktur. Die Liquiditat von Aktien/Finanzinstrumenten ist unter anderem von der Anzahl
der Market Maker beeinflussbar. Beide Umstdande kdnnen zu einem erhdhten Risiko hinsichtlich der Sicherheit einer unter Berticksichtigung der in diesem Dokument enthaltenen Informationen getatigten Investition
fihren.

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments 25
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Die Information dieser Publikation entspricht dem Stand zum Erstellungsdatum. Sie kann aufgrund kiinftiger Entwicklungen tberholt sein, ohne dass die Publikation geandert wird.

Sofern nicht ausdriicklich anders offengelegt (www.raiffeisenresearch.com/special_compensation), werden die von der RBI beschéiftigten Analysten nicht fir bestimmte Investment Banking-Transaktionen
vergiitet. Die Verglitung des Autors bzw. der Autoren dieses Berichtes basiert (unter anderem) auf der Gesamtrentabilitdt der RBI, die sich unter anderem aus den Einnahmen aus dem Investmentbanking und
sonstigen Geschaften der RBI ergibt. Im Allgemeinen verbietet die RBI ihren Analysten und diesen Bericht erstattenden Personen den Erwerb von Wertpapieren oder anderen Finanzinstrumenten jeglicher
Unternehmen, die von den Analysten abgedeckt werden, sofern der Erwerb nicht von der Compliance-Abteilung der RBI vorab genehmigt wurde.

Die RBI hat folgende organisatorische oder verwaltungstechnische Vereinbarungen — einschlieflich Informationsschranken — zur Verhinderung oder Vermeidung von Interessenskonflikten im Zusammenhang mit
Empfehlungen getroffen: Die RBI hat grundsatzlich verbindliche Vertraulichkeitsbereiche definiert. Diese sind typischerweise solche Einheiten von Kreditinstituten, die von anderen Einheiten durch
organisatorische MaBBnahmen hinsichtlich des Informationsaustausches abzugrenzen sind, weil dort standig oder voriibergehend compliance-relevante Informationen anfallen kdnnen. Compliance-relevante
Informationen dirfen einen Vertraulichkeitsbereich grundsatzlich nicht verlassen und sind im internen Geschaftsverkehr auch gegeniiber anderen Einheiten streng vertraulich zu behandeln. Das gilt nicht fiir die im
Ublichen Geschaftsablauf betriebsnotwendige Weitergabe von Informationen. Diese beschrankt sich jedoch auf das unbedingt Erforderliche (Need-to-know-Prinzip). Werden compliance-relevante Informationen
zwischen zwei Vertraulichkeitsbereichen ausgetauscht, darf das nur unter Einschaltung des Compliance Officers erfolgen.

SONDERREGELN FUR DAS VEREINIGTE KONIGREICH GROSSBRITANNIEN UND NORDIRLAND (UK): Dieses Dokument stellt weder ein 6ffentliches Angebot im Sinne des Kapitalmarktgesetzes (,,KMG*) dar, noch einen
Prospekt im Sinne des KMG oder des Borsengesetzes. Ferner beabsichtigt dieses Dokument nicht die Empfehlung des Kaufs oder Verkaufs von Wertpapieren oder anderen Anlageformen im Sinne des
Wertpapieraufsichtsgesetzes. Dieses Dokument stellt keinen Ersatz fiir die erforderliche Beratung in Bezug auf den Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder Anlagen dar. Fiir jegliche Beratung in Bezug auf den
Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder Anlagen kénnen Sie sich gerne an |hre RAIFFEISENBANK wenden. Diese Publikation wurde von der Raiffeisen Bank International AG (,,RBI“) zur Férderung ihres
Anlagengeschéftes genehmigt oder herausgegeben. Die RBI London Branch wurde von der 6sterreichischen Finanzmarktaufsicht (FMA) ermachtigt und wird in eingeschranktem MaRe von der Financial Conduct
Authority (,FCA“) reguliert. Details zum AusmaR der Regulierung der Zweigniederlassung in London durch die FCA sind auf Anfrage erhltlich. Diese Veroffentlichung ist nicht fiir Investoren gedacht, die im Sinne
der FCA-Regeln Endkunden sind, und darf daher nicht an sie verteilt werden. Weder die in diesem Dokument enthaltenen Informationen noch die darin geduRerten Meinungen stellen ein Angebot oder eine
Aufforderung zu einem Angebot zum Kauf (oder Verkauf) von Anlagen dar und sind nicht derart auszulegen. Die RBI kdnnte eine Own Account Transaction (Transaktion in eigener Sache) im Sinne der FCA-Regeln in
jede hierin erwahnte oder damit verbundene Anlage getdtigt haben und als Folge einen Anteil oder eine Beteiligung an besagter Anlage halten. Die RBI kénnte als Manager oder Co-Manager eines 6ffentlichen
Angebots jedes in diesem Bericht erwdhnten und/oder damit verbundenen Wertpapiers handeln oder gehandelt haben.

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments
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SPEZIFISCHE BESCHRANKUNGEN FUR DIE VEREINIGTEN STAATEN VON AMERIKA UND KANADA: Dieses Dokument darf weder in die Vereinigten Staaten von Amerika oder nach Kanada oder in ihre jeweiligen
Hoheitsgebiete oder Besitzungen Ubertragen oder darin verteilt werden, noch darf es an irgendeine US-amerikanische Person oder irgendeine Person mit Wohnsitz in Kanada verteilt werden, es sei denn, die
Ubermittlung erfolgt direkt durch die RB International Markets (USA) LLC, einen in den USA registrierten Broker-Dealer (,RBIM‘), und vorbehaltlich der nachstehenden Bedingungen.

SPEZIFISCHE INFORMATIONEN FUR DIE VEREINIGTEN STAATEN VON AMERIKA UND KANADA: Dieses Research-Dokument ist ausschlieRlich fiir institutionelle Investoren bestimmt und unterliegt nicht allen
Unabhdngigkeits- und Offenlegungsstandards, die fiir die Erstellung von Research-Unterlagen fir Kleinanleger/Privatanleger anwendbar sind. Dieser Bericht wurde lhnen durch die RB International Markets (USA)
LLC (abgekirzt ,RBIM*), einen in den US registrierten Broker-Dealer Gbermittelt, wurde jedoch von unserem nicht-US-amerikanischen Verbundunternehmen Raiffeisen Bank International AG (,,RBI“) erstellt. Jeder
Auftrag zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren, die Gegenstand dieses Berichtes sind, missen bei der RBIM platziert werden. Die RBIM ist unter folgender Adresse erreichbar: 1133 Avenue of the Americas,
16th Floor, New York, NY 10036, 212-600-2588. Dieses Dokument wurde auBerhalb der Vereinigten Staaten von einem oder mehreren Analysten erstellt, fiir die moglicherweise nicht Vorschriften hinsichtlich der
Erstellung von Berichten und der Unabhingigkeit von Forschungsanalysten galten, die mit jenen vergleichbar sind, die in den Vereinigten Staaten in Kraft sind. Der/die Analyst/en, der/die dieses Dokument
erstellte/n, (i) sind nicht bei der Financial Industry Regulatory Authority (FINRA) in den Vereinigten Staaten als Research-Analysten registriert oder qualifiziert und (ii) diirfen keine assoziierten Personen der RBIM
sein und unterliegen daher nicht den Vorschriften der FINRA, inklusive der Vorschriften beziiglich des Verhaltens oder der Unabhangigkeit von Research-Analysten.

Die in diesem Bericht enthaltenen Meinungen, Schatzungen und Prognosen sind nur zum Datum dieses Berichtes jene der RBI und kdénnen ohne Vorankiindigung geandert werden. Die in diesem Bericht
enthaltenen Informationen wurden von der RBI von als zuverldssig erachteten Quellen zusammengestellt, doch die RBI, ihre verbundenen Unternehmen oder irgendeine andere Person geben keinerlei
ausdriickliche oder stillschweigende Zusicherung oder Gewahrleistung beziiglich der Genauigkeit, Vollstandigkeit und Richtigkeit des Berichtes. Jene Wertpapiere, die nicht in den Vereinigten Staaten registriert
sind, diirfen weder innerhalb der Vereinigten Staaten noch an eine US-amerikanische Person direkt oder indirekt angeboten oder verkauft werden (im Sinne der Regulation S des Securities Act of 1933, abgekiirzt
»Wertpapiergesetz“), es sei denn, es liegt eine Ausnahme gemaR des Wertpapiergesetzes vor. Dieser Bericht stellt weder ein Angebot zum Kauf oder Verkauf eines Wertpapiers im Sinne von Abschnitt 5 des
Wertpapiergesetzes dar, noch bildet dieser Bericht oder irgendeine hierin enthaltene Information die Grundlage eines Vertrages oder einer Verpflichtung irgendeiner Art welcher in diesem Zusammenhang als
zuverlassig erachtet werden kann. Dieser Bericht stellt lediglich allgemeine Informationen zur Verfligung. In Kanada darf er nur an Personen mit Wohnsitz in Kanada verteilt werden, die aufgrund ihrer Befreiung
von der Prospektpflicht gemaR den im jeweiligen Territorium bzw. der jeweiligen Provinz geltenden wertpapierrechtlichen Bestimmungen berechtigt sind, Abschlisse in Zusammenhang mit den hierin
beschriebenen Wertpapieren zu tatigen.

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments
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EU-VERORDNUNG NR. 833/2014 UBER RESTRIKTIVE MASSNAHMEN ANGESICHTS DER HANDLUNGEN RUSSLANDS, DIE DIE LAGE IN DER UKRAINE DESTABILISIEREN

Bitte beachten Sie, dass sich die Analysen und Empfehlungen nur auf Finanzinstrumente beziehen, die nicht von Sanktionen gemaR EU-Verordnung Nr. 833/2014 (ber restriktive MaBnahmen angesichts der
Handlungen Russlands, die die Lage in der Ukraine destabilisieren, in der geltenden Fassung betroffen sind. Das sind Finanzinstrumente, die vor dem 1. August 2014 begeben wurden.

Wir machen Sie darauf aufmerksam, dass der Erwerb von Finanzinstrumenten mit einer Laufzeit von tber 30 Tagen, die nach dem 31. Juli 2014 begeben wurden, gemaR EU-Verordnung Nr. 833/2014 Giber
restriktive Manahmen angesichts der Handlungen Russlands, die die Lage in der Ukraine destabilisieren, in der geltenden Fassung verboten ist. Zu solchen verbotenen Finanzinstrumenten wird nicht Stellung
genommen.

HINWEIS FUR DAS FURSTENTUM LIECHTENSTEIN: Die RICHTLINIE 2003/125/EG DER KOMMISSION vom 22. Dezember 2003 zur Durchfithrung der Richtlinie 2003/6/EG des Europiischen Parlaments und des Rates in
Bezug auf die sachgerechte Darbietung von Anlageempfehlungen und die Offenlegung von Interessenkonflikten wurde im Fiirstentum Liechtenstein durch die Finanzanalyse-Marktmissbrauchs-Verordnung in
nationales Recht umgesetzt.

Sollte sich eine Bestimmung dieses Disclaimers unter dem jeweils anwendbaren Recht als rechtswidrig, unwirksam oder nicht durchsetzbar herausstellen, ist die betreffende Bestimmung, soweit sie von den librigen
Bestimmungen trennbar ist, so zu behandeln, als wére sie nicht Bestandteil dieses Disclaimers; in keinem Fall beriihrt sie die RechtmaRigkeit, Wirksamkeit oder Durchsetzbarkeit der Gbrigen Bestimmungen.

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments
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International AG (RBI) der Aufsicht der Finanzmarktaufsicht (FMA) und der Oesterreichischen Nationalbank. Darliber
hinaus unterliegt die RBI der behordlichen Aufsicht der Européischen Zentralbank (EZB), die diese innerhalb eines
Einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism — SSM) wahrnimmt, der aus der EZB und den
nationalen zustdndigen Behorden besteht ( — SSM-Verordnung). Verweise
auf gesetzliche Normen beziehen sich auf solche der Republik Osterreich, soweit nicht ausdriicklich anders
angefihrt.

Mitgliedschaft: Die Raiffeisen Bank International AG ist Mitglied der Wirtschaftskammer Osterreich, Bundessparte
Bank und Versicherung, Fachverband der Raiffeisenbanken.

Angaben nach dem Osterreichischen Mediengesetz
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