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Einleitung

Kommt sie oder kommt sie nicht — die Rezession?

Zunachst war von einer tiefen Rezession in Europa
in den Herbst- und Wintermonaten 2022 infolge der
kriegsbedingten Energiekrise die Rede. Die Rezes-
sion in Europa ist aber bis dato nicht wirklich einge-
treten, da die Energieversorgung viel besser gema-
nagt werden konnte, als urspriinglich gedacht. Die
nachste Indikation geht von der inversen Zinskurve
aus, da jeder Rezession in der Vergangenheit eine
solche Konstellation am Kapitalmarkt vorangegan-
gen ist. Mit der offenbar noch nicht Gberwundenen
Krise bei den amerikanischen Regionalbanken
ist ein weiterer Unsicherheitsfaktor gegeben. Trotz
all dieser Risiken haben sich die Konjunkturerwar-
tungen flr die USA und Europa auf niedrigen, aber
doch positiven Wachstumsraten eingependelt. Im
wichtigen Dienstleistungssektor deuten die Umfra-
gen unter Wirtschaftstreibenden im Gegensatz zum
verarbeitenden Gewerbe sogar auf Expansion hin.
Die ,economic surprises®, also die Differenz von
verobffentlichten und erwarteten Wirtschaftsdaten halt
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sich in allen Regionen seit Monaten im positiven
Bereich. Auch die Gewinnausweise der Unterneh-
men Uberraschen —wenngleich nach negativen Re-
visionen der Analysten im Vorfeld der Berichtssai-
son — mehrheitlich positiv. Bemerkenswert ist auch
immer noch das solide Umsatzwachstum im Jah-
resvergleich, obwohl im Vorjahr Uberdurchschnitt-
lich hohe Zuwachsraten durch die Erholungseffekte
nach der Coronakrise erzielt wurden.
Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass sich
die Wirtschaft bis dato erstaunlich gut halt, auch
wenn es an Risikofaktoren nicht mangelt. Dass sich
die deutlich héheren Zinsen bemerkbar machen
und in Hinblick auf die Eindammung der Inflation
auch bemerkbar machen sollen, ist klar. Wir sehen
aber weiterhin ein Zeitfenster fur ,risky assets” bis
in den Sommer oder Herbst — auch deshalb, weil
nach dem Ende von Zinsanhebungen meist eine
gute Marktphase folgte — und gewichten daher Ak-
tien hdher zulasten von Anleihen.

Inr markteunteruns Team

Die Differenz von ver-
offentlichten und erwar-
teten Wirtschaftsdaten
halt sich in allen Regio-
nen seit Monaten im
positiven Bereich.
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Marktumfeld — Anleinemarkte

Anleihemarkte: Kursgewinne verteidigt
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In Summe konnten die meisten Anleihesegmente im April
ihre Kursgewinne vom Méarz erfolgreich halten: Anleihe-
kurse bewegten sich zu Monatsbeginn leicht nach unten,
erholten sich aber rasch wieder. Entsprechend unspekta-
kular die Performance tber den Gesamtmonat April (das
kleine Monatsminus bei US-Staatsanleihen resultiert aus
dem etwas schwéacheren US-Dollar).

Seit Jahresbeginn zeigen damit die meisten Anleihe-
klassen, vor allem die wichtigsten in der Eurozone,
weiterhin eine respektable Gesamtperformance. Das
ist das Ergebnis eines inzwischen attraktiv laufenden
Zins-(Kupon-)Ertrags und Kursanstiegen aufgrund des
seit Jahreswechsel etwas tieferen Marktrenditeniveaus.
Unterstatzt hat hier die Markterwartung, dass Européi-
sche Zentralbank und US-Notenbank mit ihren Leit-
zinsanhebungen inzwischen (fast) am Ende sind — die
jungsten Leitzinsanhebungen waren bereits erwartet
und gepreist, richteten also bei den Anleihekursen kei-
nen Schaden mehr an.
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Marktumfeld — Aktienmarkte

Aktienmarkt: Anstieg flacht ab Auch wenn einzelne Bankenprobleme weiterhin flr
Schlagzeilen sorg(t)en, so sieht die Mehrheit der In-
Buro STOXX 50 16_ 16,0 % vestoren darin offensichtlich keine systemische Gefahr,
DAX | 14,4 % sondern nur punktuelle Probleme einzelner Banken,
19 die bisher rasch und marktvertraglich gelést werden.
MSCI Europa 25_ 1.3% Entsprechend lieB sich der Aktienmarkt auch im April
MSCI World I 6,0 % nicht beirren — die meisten Bbrsenindizes legten weiter
01 zu. Das galt insbesondere flr Europa, auch wenn sich
ATX I 5,2 % das Tempo der Kursanstiege verlangsamte. Eine in
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27-0,6 % Bl EM Global nach unten zog. Dabei sind die Konjunkturdaten aus
11 % B Asion B Seit Jahresbeginn China weiterhin sehr positiv und sprechen unverandert
39 Zum Vormonat fur eine starke Post-Corona-Erholung der chinesischen
-4,0 % H China Wirtschaft. Flr die Investoren zahlen derzeit aber an-
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scheinend die politischen Risiken mehr.

Ertrage in Euro
Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG, 30/12/22 — 28/04/23; Stand: 28/04/23
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Marktumfeld — Rohstoffe und \Wahrungen

Wihrungen und Rohstoffe: Olpreis auf Talfahrt
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Der US-Dollar verlor gegentber dem Euro im April weiter an
Wert und baute damit seinen Kursriickgang seit Jahresbe-
ginn weiter aus. Gegenuber anderen Hartwahrungen zeigte
sich der Euro im abgelaufenen Monat dagegen kaum ver-
andert. Schwellenland-Wahrungen wurden ihrem Ruf als
volatiler Markt dagegen wieder mehr als gerecht: Sowonhl
die starkste Wahrung (Brasilianischer Real) als auch die
schwéchste (Russischer Rubel) in unserer Ubersicht stam-
men aus dieser Kategorie.

Auf der Rohstoffseite fallt ins Auge, wie wenig der Goldpreis
aus der eigentlich unterstitzenden Mischung von schwéache-
rem US-Dollar und absehbarem Ende der US-Zinsanhebun-
gen samt etwas tieferen Anleiherenditen machen konnte.
Erst Anfang Mai reichte es dann fir ein neues Rekordhoch
uber 2.050 US-Dollar.

Die Preisschwache bei Industriemetallen und Energie
passt dagegen gut zu den weiterhin grassierenden Kon-
junktursorgen. Das kleine Monatsminus bei Energie tduscht
dabei Uber die tatséchliche Volatilitat hinweg: Anfang April
hatte der Olpreis dank unerwarteter Ankiindigung von Pro-
duktionskiirzungen einen Satz nach oben gemacht — gab
diesen Preisanstieg bis Monatsende aber wieder vollstandig
ab und brach Anfang Mai sogar kréaftig ein.
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Ausblick — Globale Konjunktur

Globales Konjunkturbild - BIP Entwicklung 2022 - 2024
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Ausblick — Globale Wirtschaft

Konjunkturausblick: Industrie schrumpft,
Dienstleistungen wachsen
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Quelle: Bloomberg Finance L.P., Raiffeisen KAG
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In vielen Medien, und auch von namhaften Konzernchefs,
wird das Thema Rezessionsgefahr nach wie vor stark be-
tont — insbesondere fir die US-Wirtschaft. Das kénnte auch
damit zu tun haben, dass weite Teile der Industrie (in den
meisten Industrielandern) derzeit de facto in einer Rezes-
sion sind und schrumpfen. Nach dem Konsum- und Inves-
titionsboom nach Corona sitzt dieser Sektor zunehmend
auf Ubervollen Lagern, entsprechend ist von der Glterseite
der Inflationsdruck weitgehend versiegt und muss jetzt die
Produktion gebremst werden.

Das gilt allerdings bis dato nicht fir den Dienstleistungs-
sektor, der gleichzeitig in USA, Europa und China kraftig
wachst. Nachdem dieser Sektor viel gréBer ist als die In-
dustrie, reicht das in Summe fur stark steigende Konjunktur-
vorlaufindikatoren, Vollbeschaftigung und eine wachsende
Wirtschaftstatigkeit. Das muss naturlich nicht dauerhaft so
bleiben — derzeit sprechen die Daten allerdings fur eine
Fortsetzung der konjunkturellen Erholung 2023. Das sieht
auch der Okonomen-Konsensus so und erwartet unveran-
dert eine weiche Landung, sprich ein Einpendeln um lang-
fristiges Durchschnittswachstum fir Europa und USA im
weiteren Jahresverlauf.
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Ausblick — Inflation und Notenbanken

Leitzinsanhebungen: USA fertig, Europa in Kiirze?
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Nach den steilsten Leitzinsanhebungen der letzten 40 Jah-
re haben sowohl Europaische Zentralbank (EZB) als auch
US-Notenbanken Anfang Mai — wie allgemein erwartet — auf
~nur“ noch 0,25 %-Anhebungen umgeschwenkt. Und die
Anzeichen verdichten sich weiter, dass damit in den USA
der Zinsgipfel vielleicht schon erreicht ist; und dass auch die
EZB nur noch ein- oder maximal zweimal um 0,25 % weiter
anhebt — was der Markt auch schon preist.

Denn die Inflationsrate fallt inzwischen wie erwartet dank
tieferer Energiepreise rasch nach unten (selbst die Kern-
inflation ohne Energie stieg zuletzt nicht mehr) und eine
vorsichtigere Kreditvergabe der Banken angesichts der
jungsten Turbulenzen nimmt den Notenbanken einen Teil
der Arbeit ab. Vor allem aber haben die Leitzinsen auf bei-
den Seiten des Atlantiks inzwischen ein Niveau erreicht, wie
es nahe der Zinshochs vor der jungsten Tiefzinsphase zu
beobachten war. Auf diesem Niveau macht es Sinn vorerst
einmal abzuwarten, wie sich dieser massive Zinsimpuls
auf Wirtschaft und Inflation Gber die nachsten Quartale aus-
wirkt und ob er ausreicht. Ob dann ab der Jahreswende
wirklich schon Spielraum flr Zinssenkungen besteht (wie
derzeit vom Markt gepreist) sehen wir weiterhin skeptisch.
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Ausblick — Anleihemarkte

Anleihemarkte: Taktischer Richtungswechsel
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2,4

Wéhrend wir bisher innerhalb des Anleihesegments vor
allem auf Unternehmensanleihen setzten, andern wir
mit diesem Monat erstmals seit langerem unsere grund-
séatzliche Positionierung im Rahmen der taktischen
(kurzfristigen) Anleihen-Asset-Allocation:

Wir tibergewichten Euro-Staatsanleihen nun stark,
wobei wir italienische Staatsanleihen bevorzugen. Zu-
dem positionieren wir uns in Richtung einer steileren
Kurve deutscher Staatsanleihen, bevorzugen also kur-
ze Laufzeiten (zwei Jahre) gegentber langen (zehn
Jahre). Unternehmensanleihen (Investmentgrade und
High-Yield) werden von einer Ubergewichtung in eine
Untergewichtung gedreht.

US-Anleihen werden weiterhin Gbergewichtet, allerdings
wahrungsgesichert. Erganzend positionieren wir uns in
Richtung einer Abwertung des US-Dollar zu Euro. Glo-
bale Staatsanleihen werden untergewichtet.
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Ausblick — Aktienmarkte global

Aktienquote auf zwei Schritte
Ubergewichtung angehoben
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Wir sehen das Risiko, dass die Aktienvolatilitat in den
nachsten Monaten nicht so tief bleiben wird, wie im April:
Problembanken, die Farce um die US-Schuldenobergrenze
und andere Unwéagbarkeiten kdnnten Investoren kurzfristig
verunsichern.

Mittelfristig Uberwiegen aber die Argumente fir eine wei-
tere Aktienmarkterholung: Der gr6Bte Belastungsfaktor
vom Vorjahr, namlich steile Leitzinsanhebungen, entfallt,
Unterstitzung kommt durch rasch fallende Inflationsraten.
Die Konjunkturvorlaufindikatoren indizieren — trotz Indust-
rie-Schwache und dank boomendem Dienstleistungssektor
— weiterhin eine positive Wirtschaftsentwicklung 2023.
Und die Unternehmensgewinne sollten im ersten Halbjahr
ihren zyklischen Tiefpunkt erreicht haben und sich im zwei-
ten Halbjahr wieder verbessern. Sollte sich der Ausblick
fur einen dieser Faktoren drastisch verschlechtern, wirden
wir proaktiv unsere Aktiengewichtung zuriicknehmen — der-
zeit Uberwiegen aber die unterstitzenden Faktoren. Wir
erhéhen unsere Aktien-Ubergewichtung um einen weiteren
Schritt auf zwei von vier maximal méglichen Ubergewich-
tungsschritten.
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Ausblick — Aktienmarkte regional

Selektive taktische Uber- und Untergewichtungen
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Innerhalb des Aktiensegments setzen wir weiterhin auf
Europa — dieses Mal aber differenzierter: Wir sind jetzt
Euroland-Ubergewichtet, mit Vereinigtem Konigreich und
Schweiz dagegen untergewichtet.

Unsere Nordamerika-Position drehen wir von einer Unter-
auf eine Ubergewichtung. Speziell die NASDAQ 100 se-
hen wir fUr diesen Monat positiv.

Nachdem die Untergewichtung in Japan zuletzt schon
reduziert wurde, setzen wir diesen Monat auf eine Fort-
setzung der relativen Starke und gewichten Japan uber.
Kurzfristig positiv sehen wir aufgrund guter Gewinnrevi-
sionen auch Singapur.

Unsere gr6Bte kurzfristige Untergewichtung bleiben in
Summe die Schwellenlander (Emerging Markets): Die
Outperformance gegenuber entwickelten Markten zum
Jahreswechsel konnte in den letzten Monaten nicht fort-
gesetzt werden. Die langjéhrige Underperformance von
Schwellenland-Aktienméarkten dauert damit weiterhin an
—und auch deren tiefere Gewinnerwartungen.
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Strategische Asset Allocation

Unter der Strategischen Asset Allocation verstehen wir

die langfristige Beurteilung der verschiedenen Anlageklassen.

Aktien

wenig attraktiv attraktiv

Wir haben die Aktienmarktschwa-
che im letzten Jahr genutzt, um

in mehreren Schritten zuzukau-
fen und ein geringfligig erhdhtes
Aktienrisiko zu erreichen.

Im Q1 dieses Jahres haben wir die
starke Performance bei EUR-Aktien
genutzt um Gewinne mitzunehmen.
Der Anfang Q2 erfolgte modell-
getriebene Kauf von EUR-Aktien
wurde Anfang Mai in Cash gedreht
(siehe SAA-View).

Staatsanleihen

wenig attraktiv attraktiv

Auch bei den Staatsanleihen
haben wir im vergangenen Jahr
in mehreren Schritten zugekauft.
Nach dem Zukauf bei austra-
lischen Bonds Mitte Juni 2022
haben wir im Oktober 2022 und
zuletzt auch Ende Februar 2023
das Zinsrisiko bei europaischen
Staatsanleihen erhéht.

Im Mérz reduzierten wir kanadi-
sche Staatsanleihen und haben
das Zinsrisiko wieder gesenki.

Unternehmens- &
EM-Anleihen

wenig attraktiv attraktiv

Die letzten wesentlichen Ande-
rung im Spreadbereich war eine
Aufstockung bei High-Yield-An-
leihen Anfang Juli 2022 und bei
Italienischen Staatsanleihen im
Q2 und Q4 2022.
Demgegeniber haben wir bei
Emerging Markets Wahrungen in
mehreren Schritten Gewinne mit-
genommen. Zuletzt (im Q1 2023)
haben wir auch bei High-Yield-An-
leihen geringfligig reduziert.

Alle Aussagen beziehen sich auf die SAA der Fonds: Raiffeisen 337 - S.A.M und Raiffeisen GlobalAllocation-StrategiesPlus

Quelle: Raiffeisen KAG, Stand vom 05/05/2023
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Reale Assets

wenig attraktiv attraktiv

Wir haben die starke Perfor-
mance bei inflations-sensitiven
Assets (Inflationsschutzanleihen,
zyklische Rohstoffe, inflations-
sensitive Aktien und Wahrungen)
im Laufe des H1 2022 genutzt,
um die Position zu verringern.
Nach den gesunkenen Rohstoff-
preisen haben wir im Q4 2022
und im Q1 2023 bei Indust-
rie-metall- und Energierohstoff-
Futures zugekauft.
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Taktische Asset Allocation Mai

Die Taktische Asset Allocation steuert ausgewahlte
marktorientierte Portfolios der Raiffeisen KAG auf kurze
bis mittlere Sicht. Die Positionierungen des Fondsmana-
gements kénnen sich von anderen Kapitalmarktanalysen
(z. B. Raiffeisen RESEARCH GmbH) unterscheiden.

Neutrale Gewichtung

Aktiengewichtung

+1 ggu. Vormonat Maximales

Ubergewicht

Maximales
Untergewicht

Die vorliegende Prognose/Einschatzung ist kein verlasslicher Indikator fur die
kunftige Wertentwicklung.
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®m Wirtschaft: Stabile Wirtschaftsentwicklung dank
Dienstleistungssektor; Inflationstrend weiterhin rick-
l&ufig (bei Kernraten jedoch zaher); China mit positi-

ven Wachstumsimpulsen

® Unternehmen: Q1-Berichtssaison bis dato deut-
lich besser als erwartet; Negativrevisionen nehmen
wieder ab, Revisionen in Europa positiv; Gewinn-
ausblick sollte sich im Jahresverlauf sukzessive

aufhellen

m Anlegerstimmung: Anlegerstimmung weiterhin ein-
getribt, trotz Marktperformance; Positionierungen
bleiben bislang zurlickhaltend und risikoavers; Ak-
tuell keine Extremwerte bei Sentiment- und Risiko-
indikatoren

m Markttechnik: Globale Aktien in Euro weiter im leich-
ten Aufwartstrend; Durchbruch technischer Widerstan-
de steht jedoch noch aus; Europa kann seit Jahres-
beginn Outperformance aufrechterhalten

B Themen: Inflation/Notenbanken/Zinsrisiko; Geopolitik;
China

m Positionierung: 2 Schritte Aktien-Ubergewichtung,
Fokus auf Europa-Aktien; Euro-Geldmarkt und Euro-
Anleihen untergewichtet
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Kennzahlen

Ubersicht Marktentwicklung

Aktienindizes

MSCI World
Dow Jones
Nasdaqg 100
Euro Stoxx 50
DAX

ATX

Nikkei

Hang Seng
MSCI EM
Devisenkurse
EUR/USD
EUR/MJPY
EUR/GBP
EUR/CHF
EUR/RUB
EUR/CNY
Rohstoffe
Gold

Silber

Kupfer

Rohdl (Brent)

28.04.2023

2.836
34.098
13.246

4.359
15.922

3.259
28.856
19.895

977

1,10
150,07
0,88
0,99
88,11
7,62

1.990
25
8.577
81

Diff. YTD
in Lokalwahrung %
9,20
3,50
21,40
16,00
14,40
5,20
11,70
1,00
3,10

in USD %
9,10
4,60
2,50
-4,30

Diff. YTD
in Euro %
6,00
0,60
17,90
16,00
14,40
5,20
4,50
-2,50
-0,60

-2,80
-6,40
1,00
0,40
-10,10
-3,40
in Euro %

6,00
1,60
-0,40
-7,00

5 Jahre p.a.
in Euro %
10,10
11,50
18,10
6,80
4,80
2,00
4,60
-3,60
0,80

1,90
-2,50
0,00
4,00
-2,90
0,10
in Euro %
12,80
13,10
8,90
5,60

Quelle: Bloomberg Finance L.P., 28/04/2023, YTD = Veranderung im Vergleich zum Vorjahresultimo;
Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Rickschllsse auf die kinftige Entwicklung zu.
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Anleiherenditen

USA

Japan
GroBbritannien
Deutschland
Osterreich
Schweiz

Italien
Frankreich
Spanien

Geldmarktsatze

USA

Euroland
GroBbritannien
Schweiz
Japan

Leitzinssatze d. ZB

USA - Fed
Eurozone - EZB
UK - BOE
Schweiz - SNB
Japan - BOJ

28.04.2023
10Y, in %
3,42
0,39
3,72
2,31
2,98
1,05
4,18
2,89
3,36
3M, in %
5,30
3,27
4,62
1,54
0,07

5,00
3,50
4,25
1,50
-0,10

Diff. YTD
in BP

54
113
75
54

50
100
75
50
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Haftungsausschluss
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noch eine Anlageanalyse dar. Sie dienen insbesondere nicht dazu, eine individuelle Anlageo-
dersonstige Beratung zu ersetzen. Sollten Sie Interesse an einem konkreten Produkt haben,
stehen wir Ihnen gerne neben Ihrem Bankbetreuer zur Verfligung, lhnen vor einem allfalligen
Erwerb den Prospekt bzw. die Informationen fir Anleger geméas § 21 AIFMG zur Information
zu Ubermitteln. Jede konkrete Veranlagung sollte erst nach einem Beratungsgesprach und der
Besprechung bzw. Durchsicht des Prospektes bzw. der Informationen fiir Anleger gemén § 21
AIFMG erfolgen. Es wird ausdriicklich darauf hingewiesen, dass Wertpapiergeschafte zum Teil
hohe Risiken in sich bergen und die steuerliche Behandlung von den persénlichen Verhéltnis-
sen abhangt und kiinftigen Anderungen unterworfen sein kann.

Die Wertentwicklung von Investmentfonds wird von der Raiffeisen KAG bzw. von Immobilien-In-
vestmentfonds von der Raiffeisen Immobilien Kapitalanlage GmbH auf Basis der veréffentlich-

Die Vervielféltigung von Informationen oder Daten, insbesondere die Verwendung
von Texten, Textteilen oder Bildmaterial aus dieser Unterlage bedarf der vorherigen
Zustimmung der Raiffeisen KAG.

Raiffeisen Capital Management

ten Fondspreise nach der OeKB-Methode berechnet. Bei der Berechnung der Wertentwicklung
werden individuelle Kosten wie beispielsweise Transaktionsgebihren, Ausgabeaufschlag (ma-
ximal 0 %), Ricknahmeabschlag (maximal 0 %), Depotgebuhren des Anlegers sowie Steuern
nicht bertcksichtigt. Diese wiirden sich bei Berticksichtigung mindernd auf die Wertentwicklung
auswirken. Die maximale H6he des Ausgabeaufschlages bzw. eines allfélligen Riicknahme-
abschlages kann dem Basisinformationsblatt bzw. dem vereinfachten Prospekt (Immobilien-In-
vestmentfonds) entnommen werden.

Die Performance von Portfolios wird von der Raiffeisen KAG zeitgewichtet (Time Weighted
Return, TWR) oder kapitalgewichtet (Money Weighted Return, MWR) [siehe die genaue
Angabe im Prasentationsteil] auf Basis der zuletzt bekannten Bérse- und Devisenkurse bzw.
Marktpreise bzw. aus Wertpapierinformationssystemen berechnet. Performanceergebnisse
der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Ruckschllsse auf die zukiinftige Entwicklung
eines Investmentfonds oder Portfolios zu. Wertentwicklung in Prozent (ohne Spesen) unter Be-
riicksichtigung der Wiederveranlagung der Ausschuttung.

Die veréffentlichten Prospekte bzw. die Informationen fir Anleger gemaB § 21 AIFMG sowie
die Basisinformationsblatter der Fonds der Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H.
stehen unter www.rcm.at unter der Rubrik "Kurse & Dokumente" in deutscher Sprache (bei
manchen Fonds die Basisinformationsblatter zusatzlich auch in englischer Sprache) bzw.
im Fall des Vertriebs von Anteilen im Ausland unter www.rcm-international.com unter der
Rubrik "Kurse & Dokumente" in englischer (gegebenenfalls in deutscher) Sprache bzw. in
ihrer Landessprache zur Verfligung. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte steht in
deutscher und englischer Sprache unter folgendem Link: www.rcm.at/corporategovernance
zur Verflgung. Beachten Sie, dass die Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H. die
Vorkehrungen fir den Vertrieb der Fondsanteilscheine auBerhalb des Fondsdomizillandes
Osterreich aufheben kann.

Impressum:

Medieninhaber: Zentrale Raiffeisenwerbung

Herausgeber, erstellt von: Raiffeisen Kapitalanlage GmbH,
Mooslackengasse 12, 1190 Wien
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Kontakt
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Member of RBI Group

Bleiben Sie informiert!
Weitere Updates sowie interessante Beitrage zum
Marktgeschehen finden Sie auch auf unserer Homepage

Raiffeisen Capital Management
ist die Dachmarke der Unternehmen:

Raiffeisen Kapitalanlage GmbH
Raiffeisen Immobilien Kapitalanlage GmbH
g Raiffeisen Salzburg Invest GmbH

Mooslackengasse 12
1190 Wien, Osterreich

t 1 +43 1711 70-0

fl+431 711 70-761092

e | info@rcm.at

w | www.rcm.at oder www.rcm-international.com

Bitte denken Sie an die Umwelt, bevor Sie drucken.
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