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Marktupdate

Die Aktienmarkte sind auch im Februar nicht zu stoppen und liefern
erneut eine starke Monatsperformance. Robustes Wirtschafts-
wachstum und fallende Inflation bleiben das stiitzende Fundament,
das ,Goldilocks-Szenario”. Weitere Impulse lieferten eine gute
Ergebnissaison, ermutigende Signale bei der Industrieproduktion
und zunehmendes Interesse an den Trend-Themen Kinstliche In-
telligenz (K1) und Gesundheits-Innovationen.

Wurde Ende des letzten Jahres noch von einer leichten Abschwa-
chung der Wirtschaft gesprochen (,soft-landing”), so deuten die
aktuellen Zahlen eher auf eine schnelle Wiederbelebung hin (,no-
landing”). Gerade in den USA ist das Wachstum robust und weitet
sich vom Technologiebereich auf die breitere Industrieproduktion
aus. Die Lagerbestande haben sich post-COVID zunehmend norma-
lisiert, Auftragseingange nehmen zu, die Ausblicke werden ange-
hoben. Entsprechend wurden die Erwartungen fir baldige Zinssen-
kungen etwas nach hinten geschoben, was zu leicht steigenden
Zinsniveaus fihrte. Die Aktienmarkte ignorieren das Thema Zinsen
aber nun schon seit einiger Zeit. Entscheidend ist, dass die Inflati-
onsraten deutlich zuriickgekommen sind und die Zinsen nach oben
hin gedeckelt erscheinen.

Warnende Stimmen weisen auf Anzeichen einer Ubertreibung in
einzelnen Marktsegmenten hin. Gerade die Kursspringe bei den
Halbleitern, hier vor allem bei dem Vorreiter der KI-Welle Nvidia,
erscheinen vielen unheimlich. Das Unternehmen profitiere zwar
vom Kl-Investitionsschub der groBen Technologiekonzerne, eine
Monetarisierung dieser investierten Gelder stehe aber noch in den
Sternen. Im Kontext des Gesamtmarktes relativiert sich die Situati-
on aber wieder - erst vor Kurzem wurden die Hochststande aus
dem Jahr 2021 Gberwunden, es gibt entsprechend einiges Potential
fur Marktrotationen. Bereits im letzten Monat haben wir von einer
moglichen Momentum-Umkehr geschrieben: Die Gewinner der
letzten Monate konnten eine Pause einlegen, die bisherigen Nach-
ziigler etwas aufholen. Diese Korrektur wiirde den Markt vor Uber-
treibungen schiitzen und ware ,gesund”, das grundsatzlich positi-
ve Umfeld bliebe unverandert bestehen.

Der I-AM GreenStars Opportunities erreichte im Monatsverlauf ein
weiteres Allzeithoch. Wir haben die guten Kurse genutzt, die Dyna-
mik im Fonds etwas zu reduzieren. Dazu gehorte der direkte Aus-
bau der Cash-Position, aber auch die Umschichtung in defensivere
Titel. Das Ziel ist, eine neutralere Ausrichtung vorzunehmen. Unse-
re Markteinschétzung bleibt unverandert positiv.

Fondskommentar: I-AM GreenStars Opportunities

Der I-AM GreenStars Opportunities legte im Februar um weitere
2,1% zu, seit Jahresbeginn liegt der Zuwachs damit bei +7,6%.

Auch im Februar verzeichneten die gréRten Gewinne die Aktien
aus dem Themenfeld der Kunstlichen Intelligenz (KI) und hier vor
allem die Halbleiter-Unternehmen. Nvidia (+29%), ASML (+9%),
Taiwan Semiconductor (+14%) und LAM-Research (+14%) legten
alle stark zu. Auch das Momentum der Gesundheitsunternehmen
war ungebrochen, Eli Lilly (+17%) und Novo Nordisk (+6%) legten
iberdurchschnittlich zu. Stark entwickelten sich aber auch die In-
dustrieunternehmen, Denso (+15%), Schneider Electric (+14%),
Linde (+119%) und Trane Technologies (+9%) mussten sich nicht vor
KI verstecken. Generell ist die zunehmende Marktbreite auch im
Portfolio zu erkennen.

Wir haben die Dynamik im Portfolio weiter reduziert. Dazu gehorte
der Ausbau der Cash-Position, aber auch die Umschichtung in de-
fensivere Titel. Entsprechend wurde die Aktienquote um weitere
3% auf knapp 72% reduziert, Cash um 3% auf 8% angehoben. Die
Anleihen-Quote blieb mit knapp 18% Gewicht unverandert.
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Unternehmen im Fokus
+ Denso (+15,4%): ,Just-in-Time” mit Unternehmenszielen

Der weltweit fiihrende Anbieter fortschrittlicher Automobilsysteme
und -technologien hat sich eine ambitionierte operative Zielmarge
von 10% bis 2026 gesetzt. Noch in diesem Jahr sollen bereits 9%
erreicht werden. Denso ist der mit Abstand wichtigste Zulieferer fur
den Automobilhersteller Toyota, welcher die Rangliste der groten
Automarken der Welt anfihrt. Um sich an die zunehmende Verbrei-
tung von CASE-Technologien (Connected, Autonomous, Shared,
Electrification) in der Automobilindustrie anzupassen, richtet Denso
sein Geschaftsportfolio neu aus und verlagert seinen Fokus von
Verbrennungsmotorsystemen auf diese neuen Technologien. Das
Unternehmen hat sich verpflichtet, Querbeteiligungen zu reduz-
ieren, um die Kapitaleffizienz zu verbessern und seinen Wachstum-
skurs zu unterstitzen. Die Aktien notieren aktuell auf neuen Héch-
ststanden.

Top 3 Beitrdge zu den UN-Nachhaltigkeitszielen (SDGs):

INDUSTRY, INNOVATION 13 CLIMATE 1 6 PEACE, JUSTICE

AND INFRASTRUCTURE ACTION AND STRONG
INSTITUTIONS
.ﬁ

+ Schneider Electric (+14,7%): ,Everybody's Darling” im Bereich
Nachhaltigkeit

Die jingst verkiindeten Unternehmensergebnisse erfiillen alle An-
spriiche: organisches Umsatzwachstum, Steigerung in der Kostenef-
fizienz, Rekordhochs in den Auftragsbiichern, Produktneuerungen
und strukturelle Ausweitung der Kerngeschafte. Damit konnten
Analystenerwartungen entlang vieler Metriken sogar bertroffen
werden, es kam zu einer Anhebung der mittleren Geschaftsprog-
nose bis 2027. Das Unternehmen ist auf Platz Eins der am haufig-
sten gehaltenen Titel der so genannten Artikel 9 Investmentfonds.
Schneider Electric ist ein multinationales Unternehmen, das sich auf
die Entwicklung und Herstellung von Energiemanagement- und
Automatisierungslosungen spezialisiert hat.

Das Unternehmen bietet eine Vielzahl von Produkten und
Dienstleistungen fir verschiedene Branchen, darunter Energiever-
sorgung, Gebdudeautomation, Industrieautomatisierung und erneu-
erbare Energien. Schneider bleibt fir uns eine Kernbeteiligung.

Top 3 Beitrage zu den UN-Nachhaltigkeitszielen (SDGs):

DECENT WORK AND
ECONOMIC GROWTH

INDUSTRY, INNOVATION

13 CLIMATE
ACTION AND INFRASTRUCTURE

Sony (-13,6%): Kiindigungen dampfen Investorenfreude

Der weltweit fuhrende Anbieter von Unterhaltungselektronik,
Spielen und Medien kampfte zuletzt mit einer abflachenden Na-
chfrage und hohen Kosten. Es folgten Personalreduzierungen, in
etwa 900 Stellen wurden gestrichen. Grundsatzlich beurteilten Ana-
lysten den Personalabbau eher positiv, doch wurde dieser schneller
und weitflachiger durchgefihrt als urspriinglich kommuniziert. Auch
die Entwicklung der Playstation-Plattform bereitet Sorge. Trotz
Rekordzahlen bei Nutzern und Zusatzerlosen hat Sony die
Verkaufsprognose fir die PlayStation 5 gesenkt. Die Senkung der
Konsolenpreise ist ein schmerzhafter, aber wichtiger Schritt zur
Ankurbelung der Absétze, welche seit dem Ende der Coronapan-
demie an Fahrt verloren haben.

Top 3 Beitrdge zu den UN-Nachhaltigkeitszielen (SDGs):

9 INDUSTRY, INNOVATION 16 PEACE, JUSTICE 17 PARTNERSHIPS
AND INFRASTRUCTURE AND STRONG FOR THE GOALS

INSTITUTIONS i

o | ¥

Impact Asset Management GmbH | Stella-Klein-Low-Weg 15 | 1020 Wien | Tel.: +43 1 7203600-0 | www.impact-am.eu | sales@impact-am.eu

Seite 2



I-AM

Das ,,Goldilocks-Szenario” sorgt fiir starken
Riickenwind bei Qualitatsaktien

I-AM GREENSTARS Marktkommentar Februar 2024

Impact Asset
Management

ESG-Fokus: ASML Holding N.V.

Das Unternehmen ist ein fihrender Anbieter von Fotolithografie-
Systemen fir die Halbleiterproduktion und hat eine Schlisselrolle
bei der Produktion von Hochleistungs-Chips. Es wird seit Jahren von
MSCI ESG Research mit der Bestnote von AAA ausgezeichnet und
innerhalb seiner Peer-Group (Semiconductors & Semiconductor
Equipment) in der Top Position gefiihrt (Stand per Ende Februar
2024).

Die ASML Holding ist ein niederlandisches multinationales Un-
ternehmen und der weltweit groRte Anbieter von EUV-Lithografie-
Systemen fir die Halbleiterindustrie. EUV steht fir extrem ultravio-
lette Strahlung. Die komplexen Maschinen spielen eine wichtige
Rolle bei der Herstellung von integrierten Schaltkreisen
(Mikrochips) und ermdglichen die Massenproduktion von Halbleiter-
chips. Damit lassen sich immer kleinere, effizientere und schnellere
Mikrochips herstellen. Diese leistungsstarken Halbleiter sind die
Voraussetzung fir den zunehmenden Einsatz von Kinstlicher Intelli-
genz (KI).

In Bezug auf Umweltfragen ist ASML bestrebt, die Auswirkungen
seiner Tatigkeiten und Produkte zu verbessern. ASML konzentriert
sich bei der Produktentwicklung unter anderem auf Initiativen zur
Senkung des Energieverbrauchs seiner EUV-Anlagen. Dies kann
auch dazu beitragen, den Energie-FuBabdruck seiner Endkunden zu
verringern. Das Unternehmen setzt umfassende und zertifizierte
Umweltmanagementsysteme ein, deren Wirksamkeit sich in einem
ricklaufigen Trend bei der Intensitdt des Wasser- und Energiever-
brauchs, sowie bei der Abfallerzeugung und den Kohlenstoffemis-
sionen widerspiegelt.

Dariiber hinaus stehen die Emissionsreduktionsziele des Unterneh-
mens im Einklang mit den Reduktionen, die erforderlich sind, um
die Erderwarmung auf 1,5°C zu begrenzen. Das Ziel ist es, die Emis-
sionen aus dem Betrieb (Scope 1 und 2) zu reduzieren und durch
den Einsatz von erneuerbaren Quellen zu kompensieren. Das Un-
ternehmen stellt im Rahmen seiner Strategie zur Verringerung der
Umweltauswirkungen sicher, dass die Produkte so konstruiert sind,
dass ihre Nutzungsdauer verlangert wird. Uber 90% der Lithografie-
Systeme, die jemals ber das gesamte Portfolio des Unternehmens
verkauft wurden, sind immer noch bei Kunden im Einsatz.

Als groRter Anbieter von Lithografie-Anlagen und einziger Hersteller
von ultravioletten Lithografie-Maschinen fiir die Automatisierung
und Optimierung der Halbleiterproduktion, verfiigt ASML ber einen
Wettbewerbsvorsprung. Mit seinem Schwerpunkt auf der Entwick-
lung sauberer Technologien, seiner starken Innovationsleistung und
seiner nachweislichen Erfolgsbilanz bei der Verbesserung der Ener-
gieeffizienz ist ASML gut positioniert, um von der boomenden Na-
chfrage nach hochmodernen Chipfertigungsanlagen in einer kohlen-
stoffarmen Welt weiter zu profitieren.

ASML st bereits seit Jahren fixer Bestandteil der I-AM GreenStars
Portfolios. Erstklassige ESG-Performance und hohe Beitrdge zu den
UN SDGs (vor allem SDG 13 ,Climate Action”) werden mit soliden
fundamentalen Kennzahlen kombiniert.
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Rechtliche Hinweise

Marketingunterlage: Dieses Dokument richtet sich ausschlieBlich an profes-
sionelle Kunden und berechtigte Vertriebspartner und nicht an Privatkun-
den.

Diese Marketingmitteilung dient ausschlieBlich unverbindlichen Informati-
onszwecken und stellt kein Angebot oder Aufforderung zum Kauf oder
Verkauf von Fondsanteilen dar, noch ist sie als Aufforderung anzusehen,
ein Angebot zum Abschluss eines Vertrages iber eine Wertpapierdienstleis-
tung oder Nebenleistung abzugeben. Dieses Dokument kann eine Beratung
durch Ihren personlichen Anlageberater nicht ersetzen.

Alle dargestellten Wertentwicklungen entsprechen der Bruttoperformance,
welche alle anfallenden Kosten auf Fondsebene beinhaltet und von einer
Wiederanlage ev. Ausschittungen ausgeht.

Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine Rickschlisse auf
die laufende und zukinftige Entwicklung dieser Zahlen oder der diesen
zugrunde liegenden Finanzinstrumente bzw. Indizes zu und sind kein ver-
lasslicher Indikator fir die kinftige Wertentwicklung. Eine Kapitalanlage in
Investmentfonds unterliegt allgemeinen Konjunkturrisiken und Wert-
schwankungen, die zu Verlusten - bis hin zum Totalverlust des eingesetz-
ten Kapitals - fihren konnen. Es wird ausdriicklich auf die ausfihrlichen
Risikohinweise des Verkaufsprospektes verwiesen.

Anteilsklassen in Fremdwahrungen bringen ein zusétzliches Wahrungsrisiko
mit sich, die Performance kann infolge von Wé&hrungsschwankungen fallen
oder steigen.

© Morningstar. Alle Rechte vorbehalten. Details zum Morningstar Rating
unter www.morningstar.de.

Dieses Dokument wurde von der Impact Asset Management GmbH (Stella-
Klein-Low-Weg 15, A-1020 Wien , sales@impact-am.eu, www.impact-
am.eu) erstellt. Alle Angaben ohne Gewahr.

Grundlage fir den Kauf von Investmentanteilen ist der jeweils giltige
Verkaufsprospekt, die wesentlichen Anlegerinformationen (,KID", ,KIID")
sowie der Jahresbericht und, falls élter als acht Monate, der Halbjahresbe-
richt. Diese Unterlagen stehen dem Interessenten bei der Raiffeisen Kapi-
talanlage-Gesellschaft m.b.H., Mooslackengasse 12, A-1190 Wien, sowie im
Internet unter www.rcm.at kostenlos in deutscher Sprache zur Verfiigung.
ZAHLSTELLE: DE: Raiffeisen Bank International AG, Zweigstelle Deutschland,
Wiesenhttenplatz 26, D-60329 Frankfurt am Main.
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