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Diese Prdsentation dient zu Informationszwecken.
Diese Prasentation ist weder ein 6ffentliches Angebot, noch eine Einladung zur Angebotsstellung, noch ein Prospekt im Sinn der Prospektverordnung (EU)
2017/1129 (,EU-Prospektverordnung”) oder des Kapitalmarktgesetzes (,KMG“) oder eines vergleichbaren auslédndischen Gesetzes. Eine Anlageentscheidung
hinsichtlich eines solchen Finanzproduktes hat auf der Grundlage eines genehmigten und veroffentlichten Prospektes zu erfolgen und nicht auf der
Grundlage dieser Prasentation.
Diese Prasentation ist keine persénliche Empfehlung / Anlageberatung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten im Sinne des
Wertpapieraufsichtsgesetzes. Die Prasentation stellt keine Grundlage irgendeines Vertrages oder einer Verpflichtung dar.
Die Prasentation stellt keinen Ersatz fur die erforderliche Beratung fir den Kauf oder Verkauf eines Finanzproduktes dar. Eine individuelle anleger- und
anlagegerechte Beratung kann bei lhrem Bankberater eingeholt werden.
Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments
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BIP real Index (Q4 2019 = 100)
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Quelle: Eurostat, RBI/Raiffeisen Research

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments
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Konjunktur: Osterreich lduft im ,,Wettrennen” mit Eurolindern hinterher
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B Rescarch Osterreich: Wer tragt die Kosten der Inflation?
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Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments 5
® Raiffeisen Osterreich: (Lohn-)Kostenanstiege anfangs nur teilweise an Endabnehmer im Ausland
Research weitergereicht ... zu Lasten der Gewinne
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Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments 6
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Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments

Osterreich: Lohnwachstum lisst nach, Kostennachteil bleibt, Lohnzuriickhaltung
notwendig — Vorbild Deutschland?

Deutschland: Reale Anpassung durch Lohnzuriickhaltung in
den 00er-Jahren
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Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments

Industrie: Bedeutung nimmt etwas ab, aber (noch) keine Deindustrialisierung
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B Roscarch Industrielle KI-Nutzung/-Anwendung — Deutschland/DACH-Region deutlich im Riickstand
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Quelle: Industrie 4.0 Barometer 2025; MHP, Luwig-Maximilians-University Munich, RBI/Raiffeisen Research

Industrielle KI-Nutzung und —Anwendung als struktureller Wettbewerbsnachteil — digitale Transformation s
,Chefsache” — Vorteile GroBunternehmen in digitaler Transformation?

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments 9
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»® Raiffeisen Deutschland: Automobilindustrie vs. Riistungsindustrie oder eine gute Kombination?
Research Vom ,Handbetrieb” zur industriellen Fertigung
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Quelle: VDMA, Bloomberg, nationale Quellen, Raiffeisen Research

Aufgrund des industriellen Potenzials und Notwendigkeit einer Transformation der Automobilindustrie besteht erhebliches Potenzial fir
einen Ausbau der Verteidigungsindustrie; freie Kapazitaten und Arbeitskrafte sind derzeit verfligbar ... angespannter Arbeitsmarkt und
fehlende Kapazitaten wurden in Deutschland stets als Argumente gegen 6ffentliche Ausgaben/Investitionen angefihrt!

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments 10
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Stundenvolumen ,,Seismograph“ der Rezession
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Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments

Mrz. 24

Stunden: In Osterreich insgesamt geleistetes Stundenvolumen; Quelle: Eurostat, RBI/Raiffeisen Research

Arbeitsmarkt: Weniger Arbeit wird auf mehr Schultern verteilt
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4B Arbeitsmarkt: Teilzeitquote & Uberstunden
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Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments
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Osterreich: Griinde fiir den , Teilzeitboom*

JTeilzeitboom“: Anstieg der Teilzeitquote (2023 ggii. 2019)
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Quelle: Eurostat, RBI/Raiffeisen Research
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Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments
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Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufkirungen am Ende des Dokuments 1
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: Gliter- und Dienstleistungspreise

Inflation: Dienstleistungen sind das eigentliche Problem...seit 2011 !
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Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments

Beitrége (in Prozentp.) der einzelnen Komponenten zur Differenz der
Dienstleistungsinflation (% p.a.) Osterreich minus Eurozone
Quelle: Eurostat, RBI/Raiffeisen Research
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‘ Risikohinweise und Aufklarungen

Warnhinweise

Die Zahlenangaben zur Wertentwicklung beziehen sich auf die Vergangenheit. Die vergangene
Wertentwicklung ist kein verldsslicher Indikator fiir kiinftige Ergebnisse und Entwicklungen eines
Finanzinstruments, eines Finanzindexes oder einer Wertpapierdienstleistung. Dies gilt insbesondere, falls das
Finanzinstrument, der Finanzindex oder die Wertpapierdienstleistung seit weniger als 12 Monaten angeboten
wird. Insbesondere ist dann dieser besonders kurze Vergleichszeitraum kein verldsslicher Indikator fir kiinftige
Ergebnisse.

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

Infolge von Wahrungsschwankungen kann das Veranlagungsergebnis eines Finanzinstruments sowie einer
Finanz- oder Wertpapierdienstleistung steigen oder fallen.

Prognosen zu zukinftigen Entwicklungen beruhen auf reinen Schatzungen und Annahmen. Die tatsdchliche
zukiinftige Entwicklung kann von der Prognose abweichen. Prognosen sind daher kein verlasslicher Indikator
fur kunftige Ergebnisse und Entwicklungen eines Finanzinstruments, eines Finanzindexes oder einer
Wertpapierdienstleistung.

Die in dieser Publikation allféllig enthaltenen und als solche bezeichneten Infor-mationen/Empfehlungen von
Analysten aus Tochterbanken der RBI werden unter der Verantwortung der RBI unverdndert weitergegeben.

Eine Darstellung der Konzepte und Methoden, die bei der Erstellung von Finanzanalysen angewendet werden,

ist verfiigbar unter: www.raiffeisenresearch.com/concept_and methods

Detalll/erte Information zur Sensltrwtatsanalyse ! Verfahren zur Priifung der Stabilitdt der in Zusammenhang mit
Fi ) unter Umstdi ) sind unter folgendem Link zu finden:

www.raiffeisenresearch.com/sensitivity _analysis

Offenlegung von Umstinden und Interessen,

www.raiffeisenresearch.com/disclosuresobjectivity

die die Objektivitdt der RBI gefihrden koénnten:

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments

Verteilung aller Empfehlungen fiir die dem der P
vorhergehenden 12 Monate (Spalte A) sowie die Vertellung der Empfehlungen, in
deren Zusammenhang in den Ietzten 12 Wertpapi istungen gemaR
Anhang I Abschmtte A (Wertpap und Anl dtigkeit und B

b ) der Ri ie 2014/65/EU des Européischen Parlaments und
des Rates (,Spezielle Dienstleistungen”) erbracht wurden (Spalte B).

Spalte B
Basis: Empfehlungen von
Finanzinstrumenten aller
Emittenten, fur die in den

Spalte A
Basis: Alle Empfehlungen

aller Finanzinstrumente
Anlageempfehlung

(vorhergehende 12 letzten 12 Monaten ,Spezielle
Monate) Dienstleistungen”
erbracht wurden
Kauf-Empfehlungen 63,5 % 62,5 %
Halten-Empfehlungen 28,8 % 29,2 %
Verkaufs-Empfehlungen 7,7% 83%

Detaillierte Informationen zu Empfehlungen der dieser Publikation unmittelbar
vorausgehenden 12 Monate zu Finanzinstrumenten und Emittenten (gem. Art. 4
(1) i) Delegierte Verordnung (EU) 2016/958 vom 9. Mirz 2016) sind verfiigbar
unter: https.//raiffeisenresearch.com/web/rbi-research-
portal/recommendation_history

16
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x Eg;g;,'?ﬁ“ ‘ 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.

Bond Recommendation Issuer Bond Recommendation Issuer
10Y Bund DE 14.01.2025 Hold Germany 10Y US Treasury 15.11.2024 Hold USA

10Y Bund DE 13.12.2024 Hold Germany 10Y US Treasury 02.08.2024 Hold USA

10Y Bund DE 09.10.2024 Hold Germany 10Y US Treasury 23.02.2024 Buy USA

10Y Bund DE 02.08.2024 Hold Germany 10Y US Treasury 15.12.2023 Hold USA

10Y Bund DE 23.02.2024 Buy Germany 10Y US Treasury 04.10.2023 Buy USA

10Y Bund DE 19.01.2024 Hold Germany 10Y US Treasury 26.05.2023 Buy USA

10Y Bund DE 15.12.2023 Sell Germany 10Y US Treasury 04.04.2023 Hold USA

10Y Bund DE 28.09.2023 Buy Germany 2Y US Treasury 15.11.2024 Hold USA

2Y Bund DE 14.01.2025 Hold Germany 2Y US Treasury 02.08.2024 Hold USA

2Y Bund DE 13.12.2024 Hold Germany 2Y US Treasury 23.02.2024 Buy USA

2Y Bund DE 09.10.2024 Hold Germany 2Y US Treasury 15.12.2023 Hold USA

2Y Bund DE 02.08.2024 Hold Germany 2Y US Treasury 04.10.2023 Buy USA

2Y Bund DE 23.02.2024 Buy Germany 2Y US Treasury 26.05.2023 Buy USA

2Y Bund DE 15.12.2023 Hold Germany 2Y US Treasury 04.04.2023 Hold USA

2Y Bund DE 28.09.2023 Buy Germany

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklirungen am Ende des Dokuments 17
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X Egs'fefgr'iﬁ“ ‘ 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 Empfehlungshorizontvon 9-12 Monaten.

Bond Recommendation Issuer Bond Recommendation Issuer
10Y Bund DE 14.01.2025 Buy Germany 10Y US Treasury 15.11.2024 Hold USA
10Y Bund DE 13.12.2024 Buy Germany 10Y US Treasury 02.08.2024 Buy USA
10Y Bund DE 09.10.2024 Buy Germany 10Y US Treasury 15.12.2023 Buy USA
10Y Bund DE 02.08.2024 Buy Germany 10Y US Treasury 04.10.2023 Buy USA
10Y Bund DE 19.01.2024 Buy Germany 10Y US Treasury 29.06.2023 Buy USA
10Y Bund DE 15.12.2023 Hold Germany 2Y US Treasury 15.11.2024 Buy USA
10Y Bund DE 28.09.2023 Buy Germany 2Y US Treasury 02.08.2024 Buy USA
10Y Bund DE 18.08.2023 Buy Germany 2Y US Treasury 15.12.2023 Buy USA
10Y Bund DE 04.08.2023 Buy Germany 2Y US Treasury 04.10.2023 Buy USA
2Y Bund DE 14.01.2025 Buy Germany
2Y Bund DE 13.12.2024 Buy Germany
2Y Bund DE 09.10.2024 Buy Germany
2Y Bund DE 02.08.2024 Buy Germany
2Y Bund DE 15.12.2023 Buy Germany
2Y Bund DE 28.09.2023 Buy Germany
2Y Bund DE 18.08.2023 Hold Germany
2Y Bund DE 04.08.2023 Hold Germany
Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklirungen am Ende des Dokuments 18
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Research Disclaimer

Die Information dieser Publikation entspricht dem Stand zum Erstellungsdatum. Sie kann aufgrund kinftiger Entwicklungen tiberholt sein, ohne dass die Publikation geandert wird.

Sofern nicht ausdriicklich anders offengelegt (www.raiffeisenresearch.com/public/special_compensation), werden die von der RBI beschéftigten Analysten nicht fir bestimmte Investment Banking-
Transaktionen vergiitet. Die Verglitung des Autors bzw. der Autoren dieses Berichtes basiert (unter anderem) auf der Gesamtrentabilitat der RBI, die sich unter anderem aus den Einnahmen aus dem
Investmentbanking und sonstigen Geschéften 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 — einschlieRlich 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 MaRnahmen hinsichtlich des Informationsaustausches abzugrenzen sind, weil dort standig oder voriibergehend compliance-relevante Informationen
anfallen kénnen. Compliance-relevante Informationen dirfen einen Vertraulichkeitsbereich grundsatzlich nicht verlassen und sind im internen Geschéaftsverkehr auch gegeniiber anderen Einheiten
streng vertraulich zu behandeln. Das gilt nicht fiir die im Gblichen Geschéaftsablauf 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 &ffentliches Angebot noch einen Prospekt im Sinn der
Prospektverordnung (EU) 2017/1129 (,,EU-Prospektverordnung”) oder des &sterreichischen Kapitalmarktgesetzes (,KMG”) dar. Ferner beabsichtigt dieses Dokument nicht die Empfehlung des Kaufs
oder Verkaufs von Wertpapieren oder Veranlagungen. Dieses Dokument stellt keinen Ersatz fir die erforderliche Beratung in Bezug auf den Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder Veranlagungen
dar. Fur eine mogliche Beratung kénnen Sie sich gerne an Ihre RAIFFEISENBANK wenden. Diese Publikation wurde von der Raiffeisen Bank International AG (,RBI“) zur Forderung ihres
Anlagengeschiftes genehmigt oder herausgegeben. Die RBI London Branch wurde von der &sterreichischen Finanzmarktaufsicht (FMA) erméchtigt 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 erhdltlich. Diese Vero6ffentlichung 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 konnte eine Own Account Transaction
(Transaktion in eigener Sache) im Sinne der FCA-Regeln in jede hierin erwédhnte oder damit verbundene Anlage getétigt haben und als Folge einen Anteil oder eine Beteiligung an besagter Anlage
halten. Die RBI kénnte als Manager oder Co-Manager eines dffentlichen Angebots jedes in diesem Bericht erwéhnten und/oder damit verbundenen Wertpapiers handeln oder gehandelt haben.

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments 19
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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 Unabhingigkeits- und Offenlegungsstandards, die fiir die Erstellung von Research-Unterlagen fiir Kleinanleger/Privatanleger anwendbar sind. Dieser Bericht wurde lhnen durch die RB
International Markets (USA) LLC (abgekiirzt ,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, miissen 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 Unabhéngigkeit 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 (i) 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 kénnen ohne Vorankiindigung gedndert 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 Gewdhrleistung beziiglich der Genauigkeit, Vollstandigkeit und Richtigkeit des Berichtes. Jene Wertpapiere, die nicht in den
Vereinigten Staaten registriert sind, diirffen 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 zuverléssig erachtet werden kann. Dieser Bericht stellt lediglich allgemeine Informationen zur Verfigung. 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, Abschliisse in Zusammenhang mit den hierin beschriebenen Wertpapieren zu tétigen.

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments 20
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® Raiffeisen . .
Research Disclaimer

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 (iber restriktive MaRnahmen
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 iiber restriktive MaBnahmen angesichts der Handlungen Russlands, die die Lage in der Ukraine destabilisieren, in der gel 1 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 Européischen
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 (brigen Bestimmungen trennbar ist, so zu behandeln, als wadre sie nicht Bestandteil dieses Disclaimers; in keinem Fall beriihrt sie die RechtmaRigkeit, Wirksamkeit oder
Durchsetzbarkeit der tibrigen Bestimmungen.

Bitte beachten Sie die Risikohinweise und Aufklarungen am Ende des Dokuments
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