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Un accordo per fissare:  

 

 l'obiettivo di limitare l'incremento del riscaldamento globale a meno di 2 gradi Celsius 

(°C) rispetto ai livelli pre-industriali 

 

 L'accordo prevede un'emissione antropica di gas serra pari a zero, da raggiungere 

durante la seconda metà del XXI secolo 

 

 Nella versione adottata dell'Accordo di Parigi, le parti si impegneranno anche nel 

"proseguire gli sforzi per" limitare l'aumento della temperatura al di sotto di 1,5 °C. 

 

 Secondo alcuni scienziati, l'obiettivo di 1,5 °C richiederà l'inizio delle "emissioni zero" a 

partire da un periodo compreso tra il 2030 e il 2050. 
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COP 21 – L’accordo di Parigi   
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L’accordo di Parigi – il presente  
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Fonte: Potsdam-Institut für Klimafolgenforschung  
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L’accordo di Parigi – il futuro 
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Fonte: Greenpeace 2017 
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Marzo 2017 
 

Lancio del fondo 
Raiffeisen Azionario  
Sostenibile Mercati Emergenti 

 

 
 

La Sostenibilità @ Raiffeisen Capital Management 
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Ottobre 2014 
 

Austria – Inizio  

ufficiale della gamma  

dei fondi sostenibili  

Agosto 2015 
 

Lancio del fondo 
Raiffeisen-GreenBonds  

 
 

Dicembre 2015 
 

Premio 
FNG -Siegel con 2 stelle 
 
CSSP TOP 100 ESG Fondi Azionari : 
Top Ranking 
 

Aprile 2015 
 

Premio 
Siglio “Östetreichisches  
Umweltzeichen”  
 

Novembre 2016 
 

Premio 
FNG -Siegel con 3 stelle 
 
CSSP TOP 100 ESG Fondi Azionari : 
Top Ranking 
 
 
 

Novembre 2016 
 

Fund launch 
Raiffeisen-Sostenibile- 

Momentum 
  

 
 

Dicembre 2014 
 

Premio 
CSSP TOP 100 ESG Fondi Azionari: 
Top Ranking 
 

Giugno 2015 
 

Lancio del fondo 
Raiffeisen-Sustainable Solidità 

 
 

 Fonte: Raiffeisen KAG 
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Investimenti Sostenibili e 

Socialmente Responsabili 
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Fonte: Raiffeisen KAG, 2017 

Team core 
 

Gestione attiva 
 

Specialisti della sostenibilità 
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La Gamma dei Fondi Sostenibili 
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Rendimento 

Fondi azionari 

Fondi bilanciati 

Fondi obbligazionari 

Rischio 

Raiffeisen Bilanciato Sostenibile 
 

Raiffeisen Sostenibile Breve Termine 

Raiffeisen-Sostenibile Solidità 

Raiffeisen-GreenBonds 

Raiffeisen Azionario Sostenibile 

Raiffeisen Azionario Sostenibile Mercati Emergenti  

Raiffeisen Sostenibile Diversificato 

Fonte: Raiffeisen KAG, 2017 
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Raiffeisen  

Una Lunga Tradizione di Sostenibilità  
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KPI = Key Performance Indicator 

 UN PRI 

 Firma degli UN PRI -> impegno a livello di 
società per una Maggiore sostenibilità 

 

 

 Firma del Montreal Carbon Pledge 

 Altre affiliazioni 

 Sustainable Investment Forum (2009) 

 CDP (2011) 

 CDP Water (2012) 

 Investor Statement re Green Bonds & Climate 
Bonds (11/2015) 

 Green Infrastructure Investment Coalition 

(11/2015) 

 Green Bond Principles (2016) 

 Livello minimo per le esclusioni 

 Speculazioni con prodotti alimentari escluse 
(posizioni in derivati) 

 „Armi controverse‟ escluse dall‟universo 

d‟investimento  
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Caratteristiche dei Green Bond 

 I green bond sono obbligazioni con le quali si finanziano progetti 

ecologici e sociali (p.es. energie rinnovabili, acqua pulita, green 

building ecc.). 

 Investendo in green bond è possibile selezionare l„emittente in base a 

criteri sostenibili garantendo allo stesso tempo che i fondi vengano 

utilizzati per progetti sostenibili. 

 Al giorno d„oggi, i green bond non vengono emessi soltanto da 

organizzazioni multilaterali, ma anche da un numero crescente di 

aziende e banche commerciali.  

 Nel 2014, i «Green Bond Principles» hanno creato strutture per 

mantenere l„applicazione mirata e la qualità di questa nuova classe 

di attivo. 
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Immagine: iStockphoto.com 
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Caratteristiche dei Green Bond 

 I green bond sono obbligazioni con le quali si finanziano progetti ecologici e 

sociali (p.es. energie rinnovabili, acqua pulita, green building ecc.). 

 Investendo in green bond è possibile selezionare l„emittente in base a criteri 

sostenibili garantendo allo stesso tempo che i fondi vengano utilizzati per 

progetti sostenibili. 

 Al giorno d„oggi, i green bond non vengono emessi soltanto da organizzazioni 

multilaterali, ma anche da un numero crescente di aziende e banche 

commerciali.  

 Nel 2014, i Green Bond Principles hanno creato strutture per mantenere 

l„applicazione mirata e la qualità di questa nuova classe di attivo. 
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Immagine: iStockphoto.com 
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Il Mercato dei Green Bond – 2012-2016 

 Il mercato dei green bond è in costante aumento. Il volume delle emissioni nel 2015 è stato pari 

a 42 miliardi di dollari USA e nel 2016 è cresciuto fino a 81 miliardi di dollari USA. 

 Nel 2017, la Climate Bonds Initiative (CBI) prevede un volume di emissioni pari a130 miliardi di 

dollari USA.  

 

     Emissioni di Green Bonds nel 2012 – 2015                    Emissioni di Green Bonds nel 2016 
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Fonte: CBI, Gennaio 2017 
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Fonte: Bloomberg New Energy Finance, 11.9.2017 

 Il Mercato dei Green Bond – 2017 

Emissione annua di green bonds per tipologia di emittente 

Nota: per ABS/MBS si intende Asset Backed Security/Morgage Backed Security 

Proiezione 

ABS/MBS 

Comunale 

Progetto 

Societario 

Finanziario 

Agenzie governative 

Statale 

Sovranazionale 
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Informazioni Principali 

Raiffeisen-GreenBonds 
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*Dati ad Aprile 2017. L„universo d‟investimento specificato rappresenta regole interne del fondo non vincolanti che possono essere modificate in qualsiasi momento senza 

preavviso ai propri clienti. 

 

Struttura giuridica 
Fondo UCITS IV aperto e domiciliato in Austria, liquidità giornaliera (soggetta alla sospensione del 

NAV in caso di circostanze eccezionali)  

Data di lancio & ISIN 15 Settembre 2015 / AT0000A1FV77 (tranche disponibile con il track record più lungo) 

Universo d‟investimento* 

 Emissioni del BAML Green Bond Index nonché obbligazioni selezionate della banca dati della 

Climate Bond Initiative (CBI) 

 Rating: investment grade, sub-investment grade possibile fino al 10% 

 Valute estere sono coperte  

 Duration: deviazione mercato da -50%  a 25% 

Mercato Merrill Lynch Green Bond Index hedged EUR 

Classi e commissioni di 

gestione  

Retail (R) 

Super  Retail (S) 

Istituzionale 

0,60% p.a. 

1,25% p.a. 

0,30% p.a. 

EUR 

AT0000A1VGG8 

AT0000A1VGH6 

AT0000A1FV77 

Ad accumulazione 

integrale 

giu-17 
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Processo di Investimento 
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Fonte: Raiffeisen KAG, 2017, *Per ESG si intende “environment, social e governance” 

Verifica dei criteri di esclusione 

Raiffeisen-GreenBonds 
(al momento ca. 160 emissioni) 

Punto di partenza 
 

BAML Green Bond Index Climate Bonds Initiative Nuove emissioni 

Volume di emissione > 100 mio. USD 

Verifica del 2° parere 

Raiffeisen ESG-Score* (portafoglio) 
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I Principi dei Green Bonds 
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 Il quadro di riferimento dei Principi dei Green Bond è stato sviluppato nel 2014 da un gruppo di 

grandi emittenti nel segmento del reddito fisso.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 I Principi raccomandano il monitoraggio dell‟emissione da parte di soggetti terzi indipendenti 

sotto forma di “consultazione di una seconda parte”, i cui risultati saranno resi pubblici. 

4 componenti 

Utilizzo dei ricavi 

Determinazione dell„uso dei proventi: energie rinnovabili, efficienza 
energetica, sostenibilità nella gestione dei rifiuti e nell„utilizzo del suolo, 

trasporto pulito, acqua pulita  

Processo di valutazione e  
Selezione del progetto  

Presentazione del processo decisionale relativo agli investimenti 

Processo di gestione 

Il capitale raccolto viene investito in un subportafoglio, è possibile 
stabilire una finalità specifica. È importante la trasparenza sull„uso dei 
ricavi, eventuale verifica da parte di revisore esterno. 

Reporting 

L„emittente dovrebbe presentare almeno una volta all„anno un 
rendiconto sullo stato dei progetti finanziati dai green bond. È inoltre 
auspicabile la presentazione dell„effetto concreto („impact“) del 
progetto. 
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Criteri Sostenibili di Esclusione per … 
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*Aborto, alcol, ricerca sugli embrioni, gioco d‟azzardo, ingegneria genetica vegetale, pornografia, tabacco, sperimentazione sugli animali nell‟ambito dei beni di consumo. 

… società 

Violazione dei diritti dell‘uomo  

Violazione dei diritti del lavoro (secondo il protocollo 

dell‟Organizzazione internazionale del lavoro (ILO)) 

Ricorso al lavoro minorile 

Corruzione 

Falsificazione di bilancio  

Produzione e commercializzazione di energia atomica, 

uranio o componenti nucleari 

Produzione e commercializzazione di materiale militare 

Violazione del Global Compact 

Violazione di altri principi etici* 

… paesi 

Pena di morte  

Regimi autoritari nei confronti dei paesi dipendenti 

Condizioni di lavoro particolarmente cattive 

Grave discriminazione   

Cooperazione insufficiente nell‟ambito del riciclaggio di 

denaro  

Frequente ricorso al lavoro minorile 

Massicce violazioni dei diritti dell’uomo 

Massicce violazioni della libertà di stampa e dei mezzi 

d'informazione 

Bilanci degli armamenti particolarmente elevati 

Violazione della convenzione sulla biodiversità 

Violazione del trattato di non proliferazione nucleare 

Corruzione 
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Raiffeisen Capital Management 

ESG*-Scorecard 
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*ESG = Environment, Social, Governance, Fonte: Raiffeisen KAG, Ottobre2015 

L‟analisi della sostenibilità e l‟analisi finanziaria vengono eseguite contemporaneamente. 

Valutazione non finanziaria/della  

sostenibilità delle imprese 

A: molto buona 

B: buona 

C: soddisfacente 

D: Insoddisfacente 

Valutazione finanziaria delle imprese  

Q1: primo quartile – migliori 25% 

Q2: secondo quartile – 25% to 50% 

Q3: terzo quartile- 50% to 75% 

Q4: quarto quartile _ peggiori 25% 
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L’Universo Green Bond Investibile 

Fonte: Raiffeisen KAG, 2017 

 L‟universo investibile consiste di 146 emissioni (più 15 emissioni con una valutazione “D”, che 

possono comprendere fino ad un massimo del 10% del portafoglio 

 Valutazione ESG Score 

 20% Valutazione “A” (sovraponderazione di portafoglio) 

 75% Valutazione “B” 

 5% Valutazione “C” 

 Ci focalizziamo su emittenti europei e USA  

 Alcuni emittenti con svariate emissioni  

 EIB (13) 

 IBRD (10) 

 KFW (9)  

 IFC (5) 

 Tennet (5) 

XS1400167133 ALLIANDER

US045167DQ35 ASIAN DEV BANK

US045167DR18 ASIAN DEV BANK

US045167CY77 ASIAN DEV BANK

SE0007075130 FORTUM VARME

US50046PAU93 KOMMUNINVEST I SVERIGE

XS1508534861 KOMMUNINVEST I SVERIGE

XS1509084775 MTR CORP CI LTD

CA68323ACW23ONTARIO PROVINCE

CA68323ADL58 ONTARIO PROVINCE

CA748148RW51QUEBEC PROVINCE

AU000XQLQAD1 QUEENSLAND TREAS

US00254EMD12 SWEDISH EXP CRED

XS1130340091 STOCKLAND TRUST

XS1239582502 STOCKHOLMS LANS

XS1420355023 STOCKHOLMS LANS

FR0013015559 SCHNEIDER ELEC

AU0000XVGHK0 TREAS CORP VICT

XS1038708522 UNIBAIL-RODAMCO

XS1218319702 UNIBAIL-RODAMCO

XS1140300663 VERBUND AG

XS0982561481 CREDIT AGRICOLE CIB

XS1050940516 ESSITY AB

SE0005906849 ARISE AB

XS1073521988 CITY OF GOTHENBURG

XS1253847815 CITY OF GOTHENBURG

XS1197336263 VESTAS WIND SYSTEMS A/S

XS1383831648 KOMMUNINVEST I SVERIGE

XS1618289802 KOMMUNINVEST I SVERIGE

20 

Emissioni con valutazione „A“ 
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Un Esempio di Green Bond: Hera 
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Dati importanti 

Quantità emessa EUR 500 milioni 

Rating Baa1 / BBB 

Cedola annuale 2,375 % 

Scadenza 04/07/2024 

ISIN XS1084043451 

Second Party Opinion sì 

Descrizione della società 

Hera (Holding Energia Risorse Ambiente) è una multiutility italiana. 

Opera in 265 comuni, fornisce servizi energetici (gas, energia 

elettrica), idrici (acquedotto, fognatura e depurazione) e ambientali 

(raccolta e smaltimento rifiuti) a circa 4 milioni di cittadini. 

Utilizzo dei proventi dell„emissione 
 

+ Finanziare taluni progetti ecosostenibili già avviati 
 

+ Finanziamento di nuovi progetti finalizzati al perseguimento dei 

seguenti obiettivi:  

- lotta al cambiamento climatico  

- miglioramento della qualità dell‟aria 

- miglioramento della qualità della depurazione idrica 

- recupero di materia dai rifiuti 
 

+ Esempi 

- impianto fotovoltaico Interporto Bologna 

- Impianto di cogenerazione a Imola 

- Trattamento dei rifiuti, impianti WTE (waste-to-energy) a Ferrara, 

Forlì, Modena e Rimini 

Fonte: Raiffeisen KAG, 11/2016 
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Esempio di selezione & di processo d’investimento: 

SNCF Green Bond 1/2031, acquistata il 27/10/2016 

4) Second opinion da oekom  

 

 

 

 

2) Nessuna violazione dei criteri 
      Raiffeisen database 

1) Nuova emissione 

3) Volume di EUR 500 milioni 

5) Raiffeisen ESG Score 
      Raiffeisen database 

 

 

6) Universo e decisione del gestore, 
basato su strategie del team fixed 
income, analisi di Raiffeisen Research 

NAME Bond Ticker
RCM exclusionary 

criteria

SNCF Reseau RESFER no

NAME Bond Ticker
RCM exclusionary 

criteria

RCM ESG 

Score

RCM ESG 

Rating

SNCF Reseau RESFER no 71,00 B

23 
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Struttura del Portafoglio I 
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 Fonte: Raiffeisen KAG, calcoli interni, 31 Ottobre 2017, basati sulla struttura titoli del fondo 

** Il Rating si riferisce a un rating medio, calcoli propri, sulla base di Bloomberg Finance L.P. 

 . 

Ripartizione in base al rating* 

Indicatori Chiave 

Duration (anni, scadenza) 5,04 

Durata residua (anni, scadenza) 5,58 

 Ø  coupon (% p.a.) 1,47 

Ø  yield (% p.a., a scadenza) 1,24 

Ø credit spread (a scadenza) 49,30 

Rating medio* aa 

Vorremmo far notare che questi dati sono indicativi e non rappresentano alcun 
indicatore affidabile degli andamenti futuri.  

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00%

aaa

aa

a

bbb

mercato fondo
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Struttura del Portafoglio II 
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 Fonte: Raiffeisen KAG, calcoli interni, 31 Ottobre 2017, compresi derivati, basati sulla struttura titoli del fondo 

FIN=financials, GOV=government, UTI=utilities, CS=Consumer non-cyclical CD=Consumer Cyclical, DIV=Diversified TEC=technology, EN=energy, IND=industry, RE=real 

estate, BM=Basic Materials 

Ripartizione per scadenze Ripartizione per settori 

0,00% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00% 25,00% 30,00% 35,00%

0-1

1-3

3-5

5-7

7-10

> 10 years

mercato fondo

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00%

FIN

GOV

Cash

UTI

CS

TEC

others

mercato fondo
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Ripartizione geografica 

Maggiori Posizioni 
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 Fonte: Raiffeisen KAG, calcoli interni, 31 Ottobre 2017, compresi derivati, esclusa liquidità, in base alla struttura titoli del fondo 

0,00%

5,00%

10,00%

15,00%

20,00%

25,00%

Luxembourg France Netherlands Germany Philippines Finland United States Australia Sweden Japan

fondo mercato
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Top 10 Holdings 
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 Fonte: Raiffeisen KAG, calcoli interni, 31 Ottobre 2017, basati sulla struttura titoli del fondo 

* Il Rating si riferisce a un rating medio, calcoli propri, sulla base di Moody‟s, Fitch e S&P. 

Emissione Rating* Settore Ponderazione 

KFW KFW 0.05 05/30/24 aaa Financial 2,60% 

KFW KFW 1 7/8 11/30/20 aaa Financial 2,56% 

AGENCE FRANCAISE DEVELOP AGFRNC 1 3/8 09/17/24 aa Financial 2,41% 

APPLE INC AAPL 2.85 02/23/23 aa Technology 1,99% 

KFW KFW 1 3/4 10/15/19 aaa Financial 1,79% 

NEDER WATERSCHAPSBANK NEDWBK 2 3/8 03/24/26 aaa Financial 1,47% 

ADIF ALTA VELOCIDAD ADIFAL 0.8 07/05/23 bbb Consumer, Non-cyclical 1,39% 

HYPO VORARLBERG BANK AG VORHYP 0 5/8 09/19/22 bbb Financial 1,39% 

ING BANK NV INTNED 2 11/26/18 a Financial 1,21% 

UNIBAIL-RODAMCO SE ULFP 2 1/2 02/26/24 a Financial 1,19% 
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Profilo di rischio 

Raiffeisen Green Bonds 

Rischi non rilevati dalla classificazione di rischio ma considerati comunque significativi per il fondo sono: 

Si precisa che gli investimenti effettuati in valute diverse dalla valuta di riferimento del fondo, avranno un rendimento soggetto ad aumento o riduzione, a 

causa delle fluttuazioni valutarie registrate sui mercati. 

 Rischio di mercato 

 Rischio di variazione del tasso d‟interese 

 Rischio di rendimenti bassi o negativi 

 Rischio di emittente 

 Rischio d'insolvenza 

 Rischio di liquidità 

 Rischio di custodia 

 Rischio di performance 

 Rischio d‟inflazione 

 Rischio di capitale 

 Rischio di cambiamento di altre condizioni esterne (norme fiscali) 

 Rischio di valutazione 

 Rischio Paese o di trasferimento 

 Rischio di sospensione del rimborso 

 Rischio operativo 

 Rischi provenienti dall'utilizzo di derivati 

 Rischio legato ad attività depositate come collaterale (rischio collaterale) 

Una descrizione dettagliata dei rischi compresi i rischi generali che potrebbero interessare questo fondo è contenuta nel prospetto pubblicato disponibile 

sul sito www.rcm.at. 

http://www.rcm.at/


© 2017 Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m. b. H. 

 

© 2017 Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m. b. H. 

 

31 

Disclaimer 

Il presente documento è stato redatto e realizzato da Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H., Vienna, Austria (“Raiffeisen Capital Management” ovvero “Raiffeisen 

KAG”). Le informazioni in esso riportate, nonostante la cura posta nelle ricerche, sono destinate esclusivamente a scopi di informazione senza alcun impegno. Esse si basano 

sullo stato della conoscenza delle persone incaricate della stesura al momento della loro elaborazione e possono essere in qualsiasi momento e senza ulteriore preavviso 

modificate da Raiffeisen KAG. È esclusa qualsiasi responsabilità di Raiffeisen KAG in relazione al presente documento ed alla presentazione verbale basata sullo stesso, in 

particolar modo per quanto riguarda l‟attualità, la veridicità o la completezza delle informazioni messe a disposizione ovvero delle fonti, nonché per quanto riguarda 

l‟avverarsi delle previsioni in esso espresse. Allo stesso modo, eventuali previsioni ovvero simulazioni riportate sulla base di andamenti registrati in passato non costituiscono un 

indicatore affidabile per gli andamenti futuri. Si ricorda inoltre che, nel caso di prodotti espressi in valute straniere, il rendimento può aumentare o diminuire anche in seguito 

alle oscillazioni del cambio. 

 

Il contenuto del presente documento non rappresenta un‟offerta, né una proposta di acquisto o di vendita, né un‟analisi degli investimenti. In particolare, esso non può 

sostituire la consulenza di investimento personalizzata né qualsiasi altro tipo di consulenza. Nel caso lei sia interessato ad un prodotto specifico, unitamente al suo consulente, 

anche noi saremmo lieti di fornirle per questo prodotto, prima di qualsiasi sottoscrizione, il prospetto completo o le informazioni per l‟investitore previste in base alla sezione 21 

della legge austriaca sui fondi d‟investimento (AIFMG). Investimenti concreti non dovrebbero venir effettuati prima di un incontro con il suo consulente e senza una discussione 

e analisi del prospetto completo o delle informazioni per l‟investitore previste in base alla sezione 21 della legge austriaca sui fondi d‟investimento (AIFMG). Si ricorda 

espressamente che le operazioni di investimento in titoli possono essere accompagnate da rischi elevati e che il loro trattamento fiscale dipende dalla situazione personale 

dell‟investitore, oltre ad essere soggetto a modificazioni future. 
 

La performance dei fondi d‟investimento è calcolata da Raiffeisen Kapitalanlage Gesellschaft m.b.H. – o, per i fondi immobiliari, da Raiffeisen Immobilien Kapitalanlage GmbH 

- in conformità al metodo sviluppato dalla OeKB (Österreichische Kontrollbank), sulla base dei dati forniti dalla banca depositaria (utilizzando un prezzo indicativo 

nell‟eventualità che il pagamento del prezzo di rimborso sia stato sospeso). Costi individuali – come, in particolare, le spese di sottoscrizione e rimborso, così come gli oneri 

fiscali - non sono stati considerati nel calcolo della performance. Nel caso in cui questi costi siano stati inclusi, ciò implicherà una performance inferiore in base all‟ammontare 

delle spese o degli oneri fiscali considerati. Il livello massimo delle commissioni di sottoscrizione e rimborso è illustrato nelle Informazioni Chiave per gli Investitori (KIID) o, nel caso 

dei fondi immobiliari, nel prospetto semplificato. La Raiffeisen KAG calcola le performance di portafoglio utilizzando il metodo “time-weighted return (TWR)” o il metodo 

“money-weighted return (MWR)” [la preghiamo di far riferimento ai dettagli specifici su questo tema illustrati nella presentazione] sulla base dei più recenti prezzi di borsa, tassi 

di cambio e prezzi di mercato, così come sulla base dei sistemi di informazione titoli. La performance ottenuta in passato non permette di trarre conclusioni relative 

all‟andamento futuro di un fondo di investimento o di un portafoglio. L‟andamento della quotazione è espresso in termini percentuali (senza spese), ipotizzando il 
reinvestimento dei proventi distribuiti. I prospetti complete pubblicati e le informazioni per gli investitori previste in base alla sezione 21 della legge austriaca sui fondi 

d‟investimento (AIFMG), così come le Informazioni Chiave per gli Investitori (KIID) dei fondi della Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H. sono disponibili in lingua tedesca 

sul sito www.rcm.at (per alcuni fondi le informazioni per l‟investitore inoltre anche in lingua inglese) e se le quote dei fondi sono distribuiti all‟estero sul sito www.rcm-

international.com in lingua inglese (eventualmente in lingua tedesca) o nella sua lingua nazionale sul sito www.rcm-international.com. Il prospetto completo per i fondi 

immobiliari descritti nel presente documento è disponibile in lingua tedesca sul sito www.rcm.at.  

 

La riproduzione di informazioni o di dati ed in particolare l‟utilizzazione di testi, parti di testi o di immagini contenuti nel presente documento è ammessa soltanto previo 

consenso di Raiffeisen KAG 

 Version: 10/2015 

http://www.rcm.at/

