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Marktupdate

Auch im Juni waren die Aktienmarkte nicht zu stoppen und mar-
kierten neue Allzeithochs. Der Weg des geringsten Widerstands
bleibt nach oben, stark negative Storfeuer fehlen. Wirtschaft, Infla-
tion, Zinsen, Unternehmensergebnisse, Marktentwicklung - alles ist
,0k” und deutet auf eine weitere Normalisierung nach dem COVID-
Kater. Zinssenkungsfantasie und Trendthemen wie Kiinstliche Intel-
ligenz oder die Abnehmspritzen befeuern immer wieder den Markt.
Die hohen Zinsniveaus verhindern eine Uberhitzung der Wirtschaft
und halten die Konsumlaune zuriick. Gerade der schwache Konsum
durfte den Ruf nach Zinssenkungen in den kommenden Monaten
lauter werden lassen.

Selbstredend bestehen weiter Risiken. Die Marktkonzentration
sorgt immer wieder fir Debatten, ein enttduschendes Ergebnis von
Nvidia & Co. konnte zu Turbulenzen fihren. Analysten sprechen
auch von ersten Anzeichen einer Technologie-Blase, insbesondere
nach starken Kursanstiegen ohne ersichtlichen Grund. Im Hinter-
grund schwelen die bekannten geopolitischen Risiken und der
mogliche Ausgang der US-Wahl wird argwohnisch beobachtet.
Letztendlich ist friiher oder spater mit einer Momentum-Umkehr an
den Markten zu rechnen, die Nachzigler holen auf, die Gewinner
legen eine Pause ein.

Die Performance der verschiedenen Aktiensegmente zeigt ein
ahnliches Bild wie in den letzten Monaten: Die Quality Unterneh-
men lagen deutlich vorne. Die geringe Zinslast, die hohe Innovati-
onskraft und eine vor allem aus Unternehmen bestehende Kunden-
basis wirkten besonders vorteilhaft. Quality Unternehmen besetz-
ten die Trendthemen KI und GLP, der schwache Konsument wurde
umschifft, Titel mit hoher Zinslast oder schwachen Bilanzen wur-
den vermieden. Immer mehr Anleger verstehen, dass diese Ent-
wicklung kein Zufall war, sondern eine (reproduzierbare) Folge der
hohen Qualitat der Unternehmen ist.

Auch die Entwicklung der Anleihenmarkte unterstitzt das
Grundszenario einer Normalisierung. Trotz scheinbar endloser De-
batten rund um Inflation und Zinsen setzten sie ihre Seitwartsbe-
wegung des aktuellen Jahres fort. Die Spreadrisiken gehen lang-
sam zuriick, die hohe Grundverzinsung bietet einen gewissen Kurs-
puffer, das Chance-Risiko-Profil bleibt attraktiv.

Fir die Anlegerin konnte sich die Strategie der letzten Monate
weiter auszahlen - nicht viel nachdenken und investiert bleiben.
Der primare Trend weist nach oben, auch wenn die Herausforde

rungen der richtigen Selektion zugenommen haben. Wir verweisen
auf unseren Kommentar zum Jahreswechsel: ,Zinssenkungen ohne
Rezession, das ist die Definition von ,Goldilocks” und ,Soft-
Landing”, also das wohl beste Umfeld fir die Kapitalmarkte”.

Fondskommentar: I-AM GreenStars Opportunities

Der I-AM GreenStars Opportunities legte im Juni um knapp +4,8%
2u, seit Jahresbeginn liegt der Fonds bei +13,8%. Getrieben wurde
der Anstieg von einer kraftigen Erholung der Software-
Unternehmen, den Verlierern des Vormonats. Adobe (+26%) liefer-
te qute Zahlen und zeigte Fortschritte in der Monetarisierung von
KI. In der Folge wurden Oracle (+22%), Service Now (+21%), SAP
(+14%) und Salesforce (+11%) mitgezogen. Der KI-Komplex rea-
gierte mit Verzogerung auf die quten Nvidia Zahlen des Vormonats,
Broadcom (+23%), Taiwan Semiconductor (+17%) und Lam Rese-
arch (+16%) legten Gberproportional zu. Doch auch auBerhalb von
Technologie konnten die meisten Branchen im Portfolio punkten:
Gesundheit mit Regeneron (+9%), Finanzen mit Moody’s (+7%),
Industrie mit RELX (+7%), sogar der diskretionare Konsum war mit
Booking (+7%) wieder vertreten. Wie in den Vormonaten waren
die fundamentalen Qualitatsattribute fiir die Performance entschei-
dend, weniger die Auswahl der Branche. Lediglich der Konsum
neigte als Gruppe weiter zur Schwache, die Schlusslichter bildeten
L'Oréal (-9%), Beiersdorf (-5%) und Lululemon (-3%).

Generell bestimmte im ersten Halbjahr die Selektion der Titel die
qute Entwicklung des Fonds. Es bestand kein Ubergewicht in Tech-
nologie oder Halbleitern, Nvidia war sogar mit 2% untergewichtet.
Mit den Titeln aus Europa, Gesundheit und Industrie wurde der
vergleichbare Sub-Index um +10% geschlagen, bei Technologie
waren es +4%, sogar die im ersten Quartal hinzugekauften
,defensiven” Titel konnten den breiten Aktienindex hinter sich
lassen. Relative Underperformance zeigte die Finanzbranche, die-
ses Segment erfillt aber durch die Beimischung von einzelnen
Value Unternehmen seine Rolle als Diversifikation. Echte Underper-
formance verzeichnete der diskretionare Konsum, hier fehlten vor
allem Amazon und Meta Platforms, welche unsere Nachhaltig-
keitskriterien nicht erfillen.

Mit 76% Aktien und 19% Unternehmensanleihen blieben die In-
vestmentquoten unverdndert, es wurde keine Transaktionen vor-
genommen.
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Unternehmen im Fokus

+Adobe (+26,5%): Adobe dank kinstlicher Intelligenz mit kréftiger
Erholung

Adobe, das dominante Unternehmen im Grafiksektor und ein Anbi-
eter von (reative-, Document- und Experience-Cloud-Diensten,
iiberraschte im zweiten Quartal mit guten Ergebnissen. Die Um-
satzerlose stiegen im Vergleich zum Vorjahr um 10% auf 5,3 Mil-
liarden US-Dollar und Gbertrafen damit die Erwartungen der Ana-
lysten. Erfreulicherweise ist dieser Anstieq primar auf die wach-
sende Nutzung von KI-Produkten wie Firefly und der Adobe Experi-
ence Plattform zuriickzufihren. Das Unternehmen ist eines der
Spitzenreiter im Rennen um die Monetarisierung von KI, da es zahl-
reiche Anwendungen mit integrierten KI-Funktionen anbietet und
eine groBe Menge an kreativen Daten fir das Modelltraining zur
Verfiigung stellt. Mit einer Free Cashflow-Marge von 36% zahlt
Adobe auch finanziell zu den Top-Performern unter den Software-
Unternehmen, das jahrliche Gewinnwachstum soll langfristig kom-
fortabel im zweistelligen Bereich liegen. Nach einer langeren
Durststrecke fiel der Geschaftsausblick wieder optimistisch aus,
auch die Analysten sind wieder konstruktiver eingestellt, die Aktie
bietet einiges an Aufholpotential.

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

INDUSTRIE, 1 WENIGER
INNOVATION UND UNGLEICHHEITEN
INFRASTRUKTUR P

& <

Broadcom (+22,8%): Vertikale Integration der Produktpalette lasst
Erlése ansteigen

Broadcom Inc, ein sogenannter ,Fabless Designer” in der
Halbleiterherstellung, verzeichnete im zweiten Quartal erneut
Rekordergebnisse. Die Umsatzerlose stiegen im Vergleich zum Vor-
jahr um 43% auf 12,5 Milliarden US-Dollar, der Anteil an KI-
Produkten macht mittlerweile ein bemerkenswertes Viertel der
Gesamtumsatze aus. Weiteres Wachstum kommt durch die abges-
chlossene Integration der im Vorjahr erfolgten Ubernahme von
VMware in Hohe von fast 70 Milliarden US-Dollar. Der Neuzugang
diversifiziert die Produktpalette und umfasst insbesondere KI-
offene Losungsansatze im Bereich Cloud, Programmiervisualisierung
und die sichere Transformation von digitalen Geschaftsprozessen.
Die Aktien von Broadcom werden gerne als Diversifizierung von

Nvidia & Co. eingesetzt, mit einer Marktkapitalisierung von tber
750 Milliarden USD gehort es aktuell zu den zehn groBten Un-
ternehmen der Welt.

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

1 WENIGER 1 FRIEDEN, 17 PARTNER-
UNGLEICHHEITEN GERECHTIGKEIT SCHAFTEN

o UND STARKE ZURERREICHUNG
INSTITUTIONEN DERZIELE
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- L'OREAL (-9,3%): Getriibter Geschaftsausblick durch China-
Schwache

Just zum Monatsschluss hat CEO Nicolas Hieronimus weitere Infos
zum Gesamtjahresausblick gegeben, welche die Befiirchtungen von
Investoren bestdtigten. Ein Gesamtriickgang im Schonheitsmarkt,
vor allem getrieben durch die weiterhin schwache Nachfrage aus
China. Die Aktien rutschten binnen zwei Tagen um knapp 7% ab
und landeten auf ihrem Acht-Monatstief. Der asiatische Markt
macht rund ein Viertel des Gesamtjahresumsatzes aus, das Indus-
triewachstum soll nunmehr zwischen 4,5 bis 5% liegen, rund 3
Prozentpunkte weniger als im Vorjahr prognostiziert. China ist nach
wie vor ein wichtiger Wachstumsmotor, soll doch der nordasiat-
ische Kundenstamm bis 2030 um 30%, von 600 Mio. auf 780 Mio.,
zulegen. In Europa und den USA wird die Konkurrenz zunehmend
aroRer, weshalb hier das Kundenwachstum im niedrigen zweistelli-
gen Millionenbereich bleiben diirfte. Einzig die Regionen aus dem
fernen Osten und Nordafrika dirften mit 44%, von 590 Mio. auf 850
Mio. Kunden, robust wachsen. GemaR Hieronimus sei in China nun-
mehr keine voribergehende, sondern eine dauerhafte Ab-
schwachung zu spiren. Insgesamt steht L'OREAL aber noch verhalt-
nismdRig qut da, das Umsatzwachstum befindet sich am oberen
Ende des Branchendurchschnitts, die Profitabilitat und die Bewer-
tung in der Mitte. Weitere Details werden im Rahmen der Prasenta-
tion des Geschaftsberichts aus der ersten Jahreshdlfte Ende Juli
folgen.

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

SAUBERES WASSER
UND SANITAR-
EINRICHTUNGEN

INDUSTRIE,
INNOVATIONUND
INFRASTRUKTUR

o

v
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ESG Fokus: Eli Lilly and Company

Die Produkte von Eli Lilly leisten einen wesentlichen Beitrag zur
offentlichen Gesundheit und zur nachhaltigen Entwicklung. Der
Leitsatz des Unternehmens lautet: "Make life better for people
around the world." Nachhaltigkeit, ethische Geschéftspraktiken und
soziales Engagement sind zentrale Werte des Unternehmens. Eli
Lilly befindet sich innerhalb seiner Peergroup (Pharmaceuticals)
unter den Top Positionen und wird von MSCI ESG Research mit der
Note A ausgezeichnet (Stand per Juni 2024).

Eli Lilly ist ein fihrendes Pharmaunternehmen und entwickelt Medi-
kamente und Therapien in den Bereichen Onkologie, Neurologie,
Immunologie und Diabetes. Durch sein Diabetes-Medikament
~Mounjaro” konnte das Unternehmen von der Euphorie der GLP-1-
Analogone (,Abnehmspritzen”) profitieren. Eli Lilly investiert stark
in Forschung und Entwicklung (F&E), um innovative Therapien fir
schwerwiegende medizinische Bedirfnisse zu entdecken. Es be-
treibt weltweit Forschungseinrichtungen und Kooperationen mit
akademischen und medizinischen Institutionen. Eli Lilly ist somit ein
bedeutender Akteur im globalen Gesundheitswesen, der durch
seine langjahrige Geschichte und seine fortwdahrende Innovation
eine wichtige Rolle bei der Verbesserung der menschlichen Gesund-
heit spielt.

Eli Lilly engagiert sich stark in verschiedenen sozialen Programmen
und Initiativen, die sowohl die Gesundheit als auch das Wohlbe-
finden der Gemeinschaften weltweit fordern. Das Lilly Global Health
Partnership Programm zielt darauf ab, den Zugang zu hochwertigen
Gesundheitslosungen in unterversorgten Regionen der Welt zu
verbessern. Lilly arbeitet mit verschiedenen Partnern zusammen,
um nachhaltige Losungen fir Krankheiten wie Tuberkulose, Diabe

tes und Krebs zu entwickeln und bereitzustellen. Die Lilly Cares
Foundation ist eine gemeinnitzige Organisation, die bedirftigen
Patienten in den USA kostenlosen Zugang zu den Medikamenten
von Lilly ermdglicht. Die Stiftung stellt sicher, dass Menschen, die
sich ihre verschreibungspflichtigen Medikamente nicht leisten kén-
nen, dennoch Zugang zu lebenswichtigen Therapien erhalten. Eli
Lilly investiert in Bildungsprogramme, insbesondere in den
Bereichen Wissenschaft, Technologie, Ingenieurwesen und Mathe-
matik. Das Unternehmen unterstiitzt Schulen und Bildungsorganisa-
tionen, um Schilern und Studierenden bessere Lernméglichkeiten
und Ressourcen zur Verfigung zu stellen. Eli Lilly setzt sich fir
okologische Nachhaltigkeit ein und verfolgt verschiedene Pro-
gramme zur Reduzierung seines ¢kologischen FuRabdrucks. Dazu
gehdren Initiativen zur Reduktion von Treibhausgasemissionen,
Wasserverbrauch und Abfall, sowie zur Forderung erneuerbarer
Energien. Das Unternehmen fordert in begrenzten Regionen
Ricknahmeinitiativen ~ zur  Entsorgung  unbenutzter  phar-
mazeutischer Produkte. Eli Lilly ist sich der Risiken bewusst, die von
Arzneimittelriickstanden in der Umwelt ausgehen und stellt sicher,
dass Rickstande im Abwasser aus eigenen und fremden Betrieben
wirksam reduziert werden.

Eli Lilly ist bereits seit Jahren fixer Bestandteil der I-AM GreenStars
Portfolios. Erstklassige ESG-Performance und hohe Beitrage zu den
UN SDGs (vor allem SDG 3 ,Good Health & Well-Being”) 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 kiinftige 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 Fremdwéhrungen bringen ein zusatzliches Wahrungsrisiko
mit sich, die Performance kann infolge von Wéhrungsschwankungen 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 alter 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,
Wiesenhittenplatz 26, D-60329 Frankfurt am Main.
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