
 

 

3 BANKEN-GENERALI FONDS 

JOURNAL  
 
 
 

 

 0
1

 I
 2

0
1

8
 

Unsere Leitplanken 2018 

Lesen Sie im aktuellen Fondsjournal … 

… welches Anlageumfeld wir für 2018 erwarten, 

… welche Themen das Jahr prägen dürften und 

… mit welcher Portfolio-Aufstellung wir ins neue Jahr gehen. 

Jahresausbl ick  



 
Sehr geehrte Damen und Herren! 

„Fahren Sie auf Sicht. Aber fahren Sie.“ Dieser Leitspruch aus unserem 
Jahresausblick 2017 hat uns während des gesamten Jahres begleitet. Na-
türlich gibt es Themen, die es zu beobachten gilt – wie immer in der Geld-
anlage. Es war aber einmal mehr richtig investiert zu sein, anstatt sich in 
der nicht verzinsten Warteposition einen Grund nach dem anderen zu su-
chen, der genau dieses Warten argumentiert. Wie in anderen Bereichen 
des Lebens ist es oft viel einfacher Argumente zu finden, etwas nicht zu 
tun, als überzeugt und dennoch risikobewusst Dinge anzugehen. Viele 
Kommentatoren, Bücherschreiber und auch viele Geldanleger sind geübt 
im Aufzählen von Risiken und weniger gut im Erkennen von Chancen. 
Eine führende deutsche Großbank hat in ihrem jüngsten Jahresausblick 
„30 Risiken für 2018“ aufgelistet. Mit so einer Vorgangsweise, die an die   
Beipackzettel von Medikamenten erinnert, kann man sich zweifellos absi-
chern, aber wird man Mehrwert im Sinne von Performance für den Anleger 
liefern? Vielen Weltuntergangspropheten würde folgender Satz gut zu Ge-
sicht stehen: „Sorry. Ich liege seit fünf Jahren völlig daneben.“

 

 

  

 

EDITORIAL 

In Zeiten, in denen Anlagemodelle entwickelt werden, die 
von Robotern gesteuert werden, kann die gute alte Plus-
Minus-Liste der richtigere Weg sein. Wichtiges ist von Un-
wichtigem zu unterscheiden, um eine rationale Entschei-
dungsbasis zu entwickeln, anstatt in vorschnellen emoti-
onalen Festlegungen zu verharren. Letztendlich kann 
man auch den Ausblick 2018 auf drei Themen zusam-
menfassen. Wirtschaft, Notenbanken, Bewertungen. 

1. Die Wirtschaft 2018 

Der Einfluss der Weltpolitik auf Wirtschaft und Börse wird 
deutlich überschätzt – dies ist die unstrittige Erkenntnis 
aus den vergangenen Jahren. Wir verzichten aus Platz-
gründen auf die lange Liste der medial sehr präsenten po-
tentiellen Krisen der vergangenen Jahre. Es ist eine Tat-
sache, dass die Weltwirtschaft in all diesen Jahren um 
mindestens 3 % gewachsen ist. Im Jahr 2017 wird der 
Zuwachs bei etwa 3,7% liegen, die Konsenserwartungen 
für 2018 pendeln sich bei etwa 3,5 % ein. Wer hätte vor 
einem Jahr erwartet, dass Österreich 2017 ein Konjunk-
turplus von etwa 3 % aufweist? Viele heimische Unter-
nehmen haben die symbolischen schlaflosen Nächte 
nicht wegen Trump & Co, sondern eher wegen der Her-
ausforderung qualifiziertes Personal für das Abarbeiten 
der guten Auftragslage zu finden. Eine Tatsache, die nicht 
zu unterschätzen ist und auch konjunkturhemmend wir-
ken kann. 

International ist eine sehr synchrone Entwicklung festzu-
stellen. Noch nie seit 40 Jahren waren global so wenige 
Länder in der Rezession wie aktuell. Zusammenfassend 
sollte das Jahr 2018 im Wirtschaftswachstum nicht ganz 
an das Top-Niveau von 2017 heranreichen können. Es 
sollte aber sehr solide sein und über dem Schnitt der ver-
gangenen Jahre liegen.  

 

2. Die Notenbanken 2018  

Alleine die drei führenden Notenbanken EZB, FED und 
Bank of Japan haben seit 2008 mehr als 10.000 Milliarden 
Dollar in Anleihekäufe gesteckt. Die Zinsen wurden damit 
massiv gedrückt. Der Rückenwird für die Anleihemärkte, 
Aktienmärkte und auch für die Immobilienbewertung war 
dementsprechend hoch. 2018 wird das Jahr der Trend-
wende. Noch gibt es definitiv keinen Gegenwind in Form 
sinkender Geldmengen, der Rückenwind lässt aber deut-
lich nach. Ab September 2018 könnte auch die EZB eine 
Strategieänderung einleiten, was im Übrigen richtig wäre, 
wenn sie nicht zu einer „Notenbank im Krisenmodus, ob-
wohl es keine Krise gibt“ werden will. Damit könnte in 
Summe gegen Jahresende 2018 der Rückenwind für die 
Finanzmärkte gänzlich zum Stillstand kommen. 

Wir gehen davon aus, dass die Notenbanken nicht nur 
durch Taten, sondern oft auch durch Worte die Reaktion 
der Märkte testen werden – und sich dann aber im Zwei-
felsfall sehr konsequent für die vorsichtigere Variante ent-
scheiden. 

Dies zu beobachten und zu antizipieren wird eine wichtige 
Aufgabe der Geldanlage 2018. Für Irritationen und 
Schwankungen wird da und dort gesorgt, auch wenn ich 
an dieser Stelle gerne einräume, dass unsere Erwartung 
höherer Volatilitäten in den vergangenen Jahren nicht ein-
getreten ist. 

Im Aktienbereich wird wohl je nach Marktstimmung „we-
niger Notenbankstimulus“ versus „Gewinn- und Wirt-
schaftswachstum“ höher gewichtet werden. Im Anleihe-
bereich werden viele Kurse ohne Notenbankrückenwind 
so nicht zu halten sein. Womit wir beim dritten Thema an-
gelangt sind…. 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

3. Die Bewertungen 

Im Anleihebereich weichen wir weiter gerne in Anleihen 
aus Emerging-Markets oder in einzelne Segmente bei 
Unternehmensschuldnern aus. Viele Bereiche der Staats-
anleihen, aber auch so manche Anleihe aus dem europä-
ischen hochverzinsten Unternehmensanleihebereich, 
sind aber definitiv zu teuer.  

Die Aktienmärkte sind weder billig noch teuer. Amerikani-
sche Bewertungen liegen über den europäischen Ni-
veaus – was aber nicht neu ist. Die europäischen Aktien-
märkte kaufen Sie derzeit mit etwa dem 15-fachen eines 
Jahresgewinnes bei einer Dividendenrendite im 3%-Be-
reich. Damit hält die Asset-Klasse Aktie unverändert je-
dem Vergleich mit anderen Anlagesegmenten stand und 
bleibt bevorzugt.  

Gold ist Glaubensfrage und Diversifikator und mit Bewer-
tungen schwer zu greifen. Tendenziell höhere Inflations-
raten, auch aufgrund von Lohndruck bei gleichzeitig vor-
sichtigen Notenbanken, dürften die negative Realrendite 
erhöhen – und Gold stärken. Es ist dennoch noch nicht 
Zeit für eine Übergewichtung. 

Und die Risiken… 

Professionelle Anleger haben immer mögliche Risiken im 
Blick. Die Verschuldung in China, die Notenbanken ma-
chen Fehler im schwierigen Weg der Entwöhnung vom 
billigen Geld und manches andere mehr. 

Derzeit ist aber kein Thema mächtig genug, um eine 
grundsätzlich neue Portfolioaufstellung einzugehen. 
„Fahren Sie auf Sicht. Aber fahren Sie.“ Wir schreiben 
daher unser Motto 2017 auch in das Jahr 2018 fort.  

Wachsam bleiben ist aber eine zentrale Aufgabe. Lang-
jährig erfahrene Börsianer entwickeln ein Unwohl in ei-
nem „Alles ist gut“-Szenario. Nüchterne Wachsamkeit ist 
aber nicht mit vorauseilendem Pessimismus zu verwech-
seln. 

In eigener Sache 

Vielen Dank für Ihr Vertrauen. Unser Anlagevolumen ist 
im Jahr 2017 um über eine Milliarde EURO gewachsen – 
auf nunmehr 9,45 Milliarden. 

Als eine der ganz wenigen Fondsgesellschaften geben 
wir seit Jahren ein Bekenntnis zur Wiener Börse ab. Wir 
freuen uns über die tolle Entwicklung 2017. 

Und eine führende Fachzeitschrift hat uns vor wenigen 
Tagen eine erfreuliche Auszeichnung übergeben. Nähe-
res dazu in einer Sonderausgabe unseres Fondsjournals 
im Laufe des Jänner 2018. 

Ich wünsche Ihnen und uns ein erfolgreiches Anlagejahr 
2018. Wir melden uns mit diesem Format im gewohnten 
Monatsrhythmus. 

 
 
 
 
 
 
 
 
Ihr 
Alois Wögerbauer 
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Unsere Leitplanken 2017 –  
betrachtet im Rückspiegel 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

UNSERE LEITPLANKEN 2017 IM RÜCKBLICK 

„Fahren Sie auf Sicht ! Aber fahren Sie.“ Dies war unser zentraler Leitsatz zu Jahresbeginn. Investiert zu 
sein, ist in jedem Fall besser als im „unverzinsten Cash“ zu verharren. Dies war die wichtigste Festlegung des 
Jahres. Investiert zu sein, war eindeutig richtig. 

„Trend-Wende bei Zinsen? NEIN.“ Auch hier haben wir uns klar festgelegt. Die Konzentration auf 
Unternehmensanleihen und die Beimischung von Anleihen aus Emerging-Markets brachte klaren Mehrwert. 
Insgesamt entwickelten sich die Anleihemärkte besser als erwartet, vor allem in der zweiten Jahreshälfte hätten 
wir uns aufgrund der EZB-Strategiefestlegung für 2018 aber mehr Gegenwind erwartet. 

Wir haben versucht, die zum Jahresbeginn weit verbreitete Skepsis gegenüber US-Präsident Donald Trump 
zu relativieren. Zu Jahresende ist festzuhalten: Die Umsetzung seiner Wahlversprechen verlief mehr als 
holprig, die Irritationen waren hoch. Wirtschaft und Börse zeigten sich davon aber völlig unbeeidruckt – wohl 
eine der positiven Überraschungen 2017…. 

Wir hatten ein klar positives Wirtschaftsbild und waren davon überzeugt, dass erstmals seit Jahren die 
Wachstumerwartungen nicht zu hoch sind. Wir haben dies als solide Basis für ein gutes Aktienjahr 
bezeichnet. Dies ist eingetreten – die Wachstumserwartungen wurden nach oben revidiert, besonders deutlich 
in Österreich. Wer hätte zu Jahresbeginn 3 % Wachstum für Österreich erwartet?  

Wir hatten empfohlen, Gold und Rohstoffe als Beimischung und Diversifikator zu sehen – aber nicht als 
zentrale Rolle in der Veranlagungsstruktur. Der Diversifikationseffekt wurde erfüllt. Gold, einige Industriemetalle 
und auch Öl entwickelten sich positiv, leider wurde dies durch das Minus des US-Dollars wieder egalisiert, so 
daß leider kein Peformancemehrwert entstand.   

Wir teilten die zu Jahreswechsel gängigen Argumente für einen starken US-Dollar und hätten erst im 
Jahresverlauf eine Schwäche erwartet. Letztendlich war der Dollar-Kurs der ersten Jännertage gleichzeitig der 
Jahreshöchstkurs. Auch waren wir, was die Finanzmärkte betrifft, für die  zweite Jahreshälfte skeptischer, diese 
Erwartung ist ebenfalls nicht eingetreten.    



Unsere  
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Leitplanken sind Orientierungen auf Basis der aktuellen „Wetterlage“. Demut vor den möglichen 
Entwicklungen der Finanzmärkte und Realismus, was die Möglichkeit der Prognose betrifft, sind wesentliche 
Eigenschaften eines langfristig erfolgreichen Börsianers. Portfoliokonstruktionen sind immer eine Mischung 
aus „Agieren“, weil man auf Basis der Analyse zu einer klaren Meinung kommt, und auch „Reagieren“, wenn 
sich neue Erkenntnisse ergeben. 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

UNSERE LEITPLANKEN 2018 

• In den vergangenen fünf Jahren wuchs die Weltwirtschaft jeweils im Bereich von 3 %; 2017 war mit 
einem Wachstum von etwa 3,7 % das beste Jahr der jüngeren Geschichte. Dies ist grundsätzlich 
sehr beachtlich. Megatrends wie der Aufholprozess der Emerging-Markets, Technologie, Digitalisie-
rung, Urbanisierung und Demografie bilden eine offenbar beständige Basis. Der Konsens der Er-
wartung für 2018 liegt bei etwa 3,5 % - etwas unter den Werten von 2017, aber eine grundrobuste 
Basis. 

• Wer hätte vor einem Jahr gedacht, dass Österreich im Jahr 2017 ein Konjunkturplus von etwa 3 % 
schaffen wird? Die ehrliche Analyse und Selbstreflexion ergibt: Kaum jemand. Auch die Erwartung 
2018 ist mit 2,5 % bis knapp 3 % neuerlich beachtlich – unterstützt auch von einer guten Entwicklung 
in den osteuropäischen Nachbarländern. Die EURO-Zone wird 2018 aus heutiger Sicht gut 2 % 
wachsen. 

• Bemerkenswert ist die hohe internationale Synchronität. Noch nie seit über 40 Jahren waren global 
betrachtet so wenige Länder in der Rezession wie 2017/18. 

FAZIT: DIE KONJUNKTURAMPEL 2018 STEHT AUF GRÜN. 

Leitplanke 1 

WIRTSCHAFT 2018: ROBUSTES WACHSTUM, WENIGER STARK ALS 2017 

• Die Liste der medial präsenten Themen der jüngeren Vergangenheit ist lang und nachfolgende 
Aufzählung ist unvollständig: Griechenland, EURO-Thematik, Russland/Ukraine, Syrien, BREXIT, 
Terror, Türkei und zuletzt Trump/Nordkorea. Wie oft in den vergangenen Jahren wurde eine be-
vorstehende Wahl in einem Land zum absolut wichtigsten Ereignis hochstilisiert? 

• Es war und ist richtig, dies alles zu beobachten und zu bewerten. Wäre die Wahl in Frankreich 
nicht pro-Europa ausgefallen, wären die Irritationen hoch gewesen. Aber es ist nicht richtig, dies 
immer zur allein entscheidenden Frage der Geldanlage zu machen. In einer globalisierten Welt 
ist zudem der globale Blick die einzig solide Basis für rationale Geldanlageentscheidungen. 

• Die Konjunktur und die Wirtschaft sprechen eine klare Sprache. Nicht Trump &Co stehen im Vor-
dergrund, sondern Automatisierung, Digitalisierung und die Suche nach qualifizierten Arbeitsplät-
zen. 

FAZIT: REDEN WIR WENIGER ÜBER DIE GLOBALE POLITIK. REDEN WIR MEHR ÜBER 
UNTERNEHMEN. 

Leitplanke 2 

EINFLUSS DER POLITIK AUF MÄRKTE UND WIRTSCHAFT IST ÜBERSCHÄTZT 



 

 

 

 

 

 

 

  

 

UNSERE LEITPLANKEN 2018 

• Während viele Anleger den Einfluss der Politik überschätzen, wird der Einfluss der Notenbanken 
unterschätzt. Alleine die drei größten Notenbanken FED, EZB und Bank of Japan haben seit der 
Krise 2008 Anleihekäufe von über 10.000  Milliarden (!) US-Dollar getätigt. Wo wären denn die 
Preise von Anleihen, Aktien und vor allem auch von Immobilien ohne diesen Effekt und ohne den 
Effekt der auf und unter Null gedrückten Zinsen? Wir wissen es nicht,  können es aber erahnen. 

• So richtig die Notenbank-Aktivitäten in der Vergangenheit auch waren – es ist wichtig, den Ausstieg 
und die Reduktion der Programme nicht zu versäumen. 2018 wird dabei das Jahr der Trendwende 
– mit klaren Unterschieden zu den Vorjahren. Die US-FED wird die Bilanzsumme schrumpfen. Die 
EZB bleibt noch bis September aktiv und wird sich dann neu festlegen. Der Rückenwind lässt also 
nach und könnte bei weiter guter globaler Konjunktur gegen Jahresende sogar zum Stillstand kom-
men. 

• Noch wird 2018 daraus kein Gegenwind in Form sinkender Geldmengen. Aber für die eine oder 
andere Marktirritation wird gesorgt sein. Die Notenbanken werden die Reaktionen der Märkte tes-
ten, beobachten – und im Zweifelsfall sich für die vorsichtigere Variante entscheiden. 

FAZIT: DER RÜCKENWIND LÄSST DEUTLICH NACH, 2018 IST ABER NOCH NICHT DAS 
JAHR DER VOLLEN ENTWÖHNUNG VON DER GELDSCHWEMME 

Leitplanke 3 

NOTENBANKEN 2018: WENIGER RÜCKENWIND, NOCH KEIN GEGENWIND 

Leitplanke 4 
EZB: „KRISENMODUS OHNE KRISE“ NICHT DAUERHAFT SINNVOLL 

• Durch die mutige Aktivität zum Höhepunkt der EURO-Krise hat die EZB zur richtigen Zeit die rich-
tigen Worte und Taten zu Stabilisierung gesetzt. Aber: War es wirklich nötig, auch Unternehmens-
anleihen in das Kaufprogramm einzubeziehen und damit nur Unternehmen zu helfen, die ohnehin 
kapitalmarktfähig sind? Wurden die Folgeeffekte der Minuszinsen wirklich bedacht? Wurden nicht 
Anleihekäufer in höhere Risikokategorien gedrängt und wird das höhere Risiko adäquat mit den 
aktuell historisch tiefen Renditen auch abgegolten? 

• Notenbanken müssen stets darauf achten, das Heft des Handelns in der Hand zu behalten. Gelingt 
dies nicht, entsteht die Gefahr der Entwicklung der Wirtschaft und der Märkte hinterherzulaufen und 
Vertrauen zu verlieren – im Fachjargon wird dies oft als „behind the curve“ bezeichnet. 

• Viele europäische Vorlaufindikatoren wie Einkaufsmanagerindices oder Ähnliches liegen auf dem 
höchsten Stand seit Jahren, teilweise seit Jahrzehnten. Das Wirtschaftswachstum der EURO-Zone 
liegt in etwa auf jenem der USA. Darf dann also eine Notenbank im Krisenmodus agieren, obwohl 
wir keine Krise haben? 

FAZIT: DIE EZB WIRD IM SEPTEMBER 2018 DEN PLAN FÜR 2019 DARLEGEN – UND 
KÖNNTE DEUTLICHER ZURÜCKRUDERN ALS ANLEGER DERZEIT EINPLANEN 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

 UNSERE LEITPLANKEN 2018 

Leitplanke 5 
ANLEIHEN: 4. JAHR DER BODENBILDUNG, ERHÖHTER DRUCK 

• Betrachtet man die längerfristige Entwicklung der Renditen von 10-jährigen Staatsanleihen aus der 
EURO-Zone, so wird 2018 wohl das 4. Jahr einer breiten Bodenbildungsformation. Der Druck auf 
die Kurse wird aber zunehmen – die EZB wird sich mit „weniger“ beschäftigen müssen anstatt mit 
„mehr“ – wie beschrieben in Leitplanke 4. Ein Anstieg einer Rendite von 0,50 % auf beispielsweise 
1 % klingt unspektakulär – bringt aber doch selbst bei mittleren Laufzeiten einige Prozente an Kurs-
verlusten. 

• Wir erwarten kein deutlich höheres Renditeniveau, da dies unverändert finanzpolitisch nicht ge-
wünscht ist. Ändern sich aber Erwartungen bezüglich Inflation oder Notenbankpolitik, so neigen die 
Anleihemärkte oft dazu dies durchaus rasch einzupreisen. Für mehr Schwankung 2018 sollte daher 
gesorgt sein. 

• Wir weichen gerne aus in Anleihen aus Emerging-Markets und suchen in Detailsegmenten des Be-
reiches Unternehmensanleihen nach Rendite. Im Bereich Staatsanleihen ziehen wir Inflationsanlei-
hen den normalen Papieren vor. 

FAZIT: DAS ANLEIHEJAHR 2018 WIRD MEHR ALS HERAUSFORDERND… 

Leitplanke 6 

EURO: WIRTSCHAFT UND EZB-KURSÄNDERUNG STÄRKEN MITTELFRISTIG 

• Die jüngsten Jahre zeigen uns: Der Schweizer Franken ist so etwas wie das „Fieberthermome-
ter“ der Finanzwelt. Im Jahr 2018 hat die Schweizer Währung gegenüber dem EURO entgegen der 
allgemeinen Erwartung knapp 10 % verloren. Wenn die Nachfrage nach sicheren Häfen sinkt, dann 
geht das „EURO-Fieber“ eindeutig zurück. 

• Angesichts der Konjunkturindikatoren der EURO-Zone könnte sich das 2018 fortsetzen. Kritiker 
werden an dieser Stelle einwerfen, dass die Schuldenthematik völlig ungelöst ist. Mag sein – aber 
Währungen sind immer eine relative Betrachtung und auch in den USA, in China, in Japan und in 
unzähligen sonstigen Ländern ist die Schuldenproblematik weitgehend ungelöst. 

• Währungsprognosen sind stets die schwierigste Übung, da hier der Einfluss von Worten und Taten 
der Notenbanken sehr mächtig ist. Wir gehen hier weitgehend „neutral“ in das neue Jahr – ohne 
klare Über- und Untergewichtungen. Im weiteren Jahresverlauf halten wir es aber für durchaus 
wahrscheinlich, dass sich die Gesundung der EURO-Zone in einem eher wieder stärkeren EURO 
widerspiegelt. 

FAZIT: DER STARKE EURO WAR DIE ÜBERRASCHUNG 2017 – UND WIRD AUCH 2018 
IN SUMME NICHT SCHWACH SEIN 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

 UNSERE LEITPLANKEN 2018 

Leitplanke 7 
AKTIEN BLEIBEN BEVORZUGT – KURSWACHSTUM FOLGT GEWINNWACHSTUM 

• Manche Analysten argumentieren, dass Aktien fallen müssen, weil sie jetzt einige Jahre gestiegen 
sind. Diese Argumentationskette ist so vereinfacht dargestellt einfach zu dünn. Es muss und wird 
auch die Weltwirtschaft nicht 2018 einbrechen, nur weil sie jetzt einige Jahre zugelegt hat. 

• Regionenmäßig behalten wir unsere leichte Übergewichtung von Europa bei und schätzen weiter 
auch Österreich, da Bewertung und Ausblick überzeugen. Die Wahrscheinlichkeit, dass 2018 die 
globalen Regionen sich deutlich unterschiedlich entwickeln, ist aber gering. Aus Sicht der Bewer-
tungen halten wir die Aussagen über „Blasenbildungen“ für übertrieben. US-Aktien sind etwas teu-
rer – so wie immer in den vergangenen Jahren. Europäische Aktien werden derzeit mit dem gut 
15-fachen eines Jahresgewinnes bewertet, bei einer Dividendenrendite von im Schnitt 3 %. Zum 
Vergleich: Die Rendite von EURO-Unternehmensanleihen bester Bonität liegt bei unter  1 %.  

• Da wir abnehmenden Rückenwind von der Notenbanken erwarten, kalkulieren wir auch keine Be-
wertungsausdehnung ein. Wir teilen den Konsens, dass die Unternehmensgewinne 2018 im 
Schnitt im hoch einstelligen Bereich wachsen können und gehen davon aus, dass das Kurswachs-
tum in etwa dem Gewinnwachstum folgt. 

FAZIT: SOWOHL ABSOLUT ALS AUCH RELATIV – AKTIEN BLEIBEN BEVORZUGT, 
AUCH WENN WIR WACHSAM SIND… 

 

Leitplanke 8 

GOLD: REALRENDITE SOLLTE STÜTZEN, KEINE ÜBERGEWICHTUNG 

• Höhere Inflationsraten bei gleichzeitig zögerlichen Notenbanken sollte die negative Realrendite ver-
stärken – ein guter Boden für Gold. Wir bleiben daher in kleineren Dosen investiert – empfehlen 
aber noch keine Übergewichtung. Ein gutes Zeichen ist, dass die Euphorie den Goldmarkt definitiv 
verlassen hat. 

• Übrigens: Bitcoin ist für uns definitiv nicht das neue Gold. Es wird wohl in 10 Jahren eine anerkannte 
Kryptowährung geben – die Wahrscheinlichkeit, dass diese Bitcoin heißt, ist aus unserer Sicht ge-
ring. Klarerweise sind im aktuellen Umfeld alle Preisziele möglich – in beide Richtungen. Die dahin-
terstehende Blockchain-Technologie wird aber sicher überleben und nicht nur die Finanzwelt nach-
haltig beeinflussen und verändern. 

FAZIT: LIEBER GOLD ALS BITCOIN…. 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 UNSERE LEITPLANKEN 2018 

Leitplanke 9 

„ALLES IST GUT“ – MACHT ERFAHRENE BÖRSIANER VORSICHTIG 

• Solide wachsende Weltwirtschaft, steigende Unternehmensgewinne, tiefe Zinsen und sorgsam 
agierende Notenbanken. In Summe gesehen eine perfekte Welt. 

• Derzeit gibt es keinen Anlass nur aus einem Bauchgefühl heraus dem entgegenzusteuern. Aber 
der erfahrene Börsianer entwickelt in einem „Alles ist gut“-Szenario ein Unwohlsein – auch aus 
der Logik heraus, dass dieses Umfeld bekannt und somit in den Kursen weitgehend vorwegge-
nommen sein sollte. 

FAZIT: WIR BLEIBEN WACHSAM – NICHT OBWOHL, SONDERN WEIL DIE RAHMEN-
DATEN DERZEIT SO ATTRAKTIV AUSSEHEN 

Leitplanke 10 
„FAHREN SIE AUF SICHT – ABER FAHREN SIE“ 

• Bei einem symbolischen Zins von 0 % und einer Inflationsrate, die sich in Österreich 2018 wohl bei 
2 % oder darüber einpendeln wird, bleibt für den Anleger letztendlich nur eine Erkenntnis: Im Bar-
geld- und Wartemodus zu verharren kostet zwar kein Geld – aber es kostet Kaufkraft. Nichts zu tun 
bedeutet nächstes Jahr um diese Zeit um mindestens 2 % ärmer zu sein. 

• Wir schreiben daher unsere richtige Überzeugung von 2017 in das Jahr 2018 fort. In Anbetracht 
der im Rahmen dieser Leitplanken beschriebenen Asset-Klassen, der Chancen und der Risiken, 
glauben wir unverändert: Es ist besser investiert zu sein. 

FAZIT: EINMAL MEHR – FAHREN SIE AUF SICHT, ABER FAHREN SIE. 
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mittelfristig 

Aktien bleiben   
bevorzugt – Kurs-
wachstum folgt 

Gewinnwachstum 

Gold: Realrendite 
sollte stützen, keine 

Übergewichtung 

Fahren Sie auf 
Sicht – aber fahren 

Sie 

 

„Alles ist gut“ – 
macht erfahrene 

Börsianer vorsichtig 

 



 

„Null-Zins“ bei etwa 2 %-Inflation – bringt Kaufkraftverlust 

Auch 2018 wird die Inflationsrate in Österreich deutlich über der „Cash-Verzinsung“ liegen – im Übrigen das 8. Jahr in 
Folge. Es wird nicht das letzte Jahr sein. Es verbleiben für Anleger daher nur zwei Varianten: Akzeptieren – oder breit 
diversifiziert am Finanzmarkt investieren. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

Rendite Staatsanleihen – Bodenbildung mit zunehmendem Aufwärtsdruck 

2018 wird das Jahr vier der Bodenbildung. Der Aufwärtsdruck bei den Renditen wird aber zunehmen, die EZB wird 
aufgrund der guten Wirtschafslage weniger expansiv sein müssen, erhöhte Schwankungen sind wahrscheinlich. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

LEITPLANKEN 2018 – MARKTUMFELD AKTUELL 

Daten per 29.12.2017; Quelle: Bloomberg 

Daten per 29.12.2017; Quelle: Bloomberg 



 
EZB: Krisenmodus ohne Krise 

Viele Stimmungsindikatoren in der EURO-Zone liegen auf dem höchsten Stand seit Jahren – manche seit Jahrzehnten. 
Ist in diesem Umfeld eine Notenbank im Krisenmodus legitim – obwohl es keine Krise gibt? Der Druck auf die EZB 
„zurückzurudern“ wird 2018 deutlich zunehmen… 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Weltwirtschaft 2018: Einmal mehr Wachstum von über 3 % 

Regionale Wahrnehmungen und die permanente mediale Berichterstattung über die Weltpolitik verstellen oft den Blick 
für das Wesentliche. Die Weltwirtschaft wächst. Die Wachstumserwartung für 2018 liegt bei sehr robusten 3,5 %. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

LEITPLANKEN 2018 – MARKTUMFELD AKTUELL  

Daten per November 2017, Konsensschätzungen 

Daten per 30.11.2017; Quelle: Haver, Datastream, Deutsche Bank 



 

EURO-Stärke als Überraschung 2017…mit möglicher Fortsetzung 2018 

Zahlreiche Bücher und ungezählte Talk-Shows waren dem Verfall und angekündigten Zerfall des EURO gewidmet. 
Nichts davon ist eingetreten. Der starke EURO brachte 2017 Verluste für Anlagen in Fremdwährungen wie Dollar, 
Schweizer Franken oder Norwegen Krone. Fortsetzung 2018 möglich. 

 

 

 

  

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

Aktienmärkte nicht billig – aber nicht überteuert 

Die Konsenserwartungen 2018 zeigen eine sehr solide Dividendenrendite. Die Bewertungen auf Basis Kurs-Gewinn-
Verhältnis (KGV) liegen in den USA über dem historischen Schnitt, in Europa etwa auf Ebene des Durchschnitts der 
vergangenen 20 Jahre. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

LEITPLANKEN 2018 – MARKTUMFELD AKTUELL 

Daten per 29.12.2017; Quelle: Bloomberg 

Daten per Dezember 2017, Konsensschätzungen 



 

Die Aktienmärkte in der Logik der Ampelfarben 

Wir bewerten Aktienmärkte auf Basis vieler Einflussfaktoren. In Summe bleiben die Aktien die bevorzugte Variante. 
Laufendes Hinterfragen der Positionierung gehört zum täglichen Handwerk eines professionellen Anlegers. 

 

• Die Wirtschaftslage und die Gewinnsituation unterstützen – die Ampel bleibt auf grün. 

• Angesichts der Aktiendividendenrenditen bleibt das Zinsniveau immer noch unterstützend. 

• Die Bewertung ist auf gelb und somit neutral – nicht billig, nicht überteuert. 

• Die Notenbanken sind 2018 auf gelb – weniger Rückenwind, aber noch kein Gegenwind. 

• Die Anlegerstimmung bleibt neutral – die Angst ist weg, die Euphorie noch nicht da. 

• Die Geopolitik unterstützt nicht – und schadet nicht. Daher auch auf neutral und gelb. 

• Zu beobachten bleibt die Marktstruktur. Hohe Zuflüsse in Indexfonds oder in Produkte, welche bei weniger 

Schwankung immer höhere Risiken nehmen, bergen in sich das Potential Entwicklungen zu verstärken - 

in beide Richtungen…. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 LEITPLANKEN 2018 – MARKTUMFELD AKTUELL 



Unsere Aktionen im Dezember 

 Wir haben im Dezember keine Veränderung der Zusam-
mensetzung durchgeführt und bleiben voll investiert. 
 

 Im Anleihebereich setzen wir unverändert auf Unterneh-
mensanleihen und mischen Emerging-Markets mit 20 % 
des Anleiheteils bei. 

 
 Im Aktienbereich gehen wir mit einem Übergewicht von 

Europa auch ins neue Jahr. Die klaren Beimischungen 
von Österreich, Emerging-Markets und Sachwerte-
Aktien behalten wir bei. 

 
 Gold und Silber trauen wir in den kommenden Monaten 

eine bessere Entwicklung zu, wir bleiben daher inves-
tiert.  
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Unser aktuelles  
Weltbild 

 
 
            

Gewichtung nach Assetklassen 

  

 BEST OF 3 BANKEN-FONDS  

Anleihengewichtung Aktiengewichtung 
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Best of 3 Banken-Fonds

2017  5,10 %
1 Jahr 5,10 %
3 Jahre p.a. 3,34 %
Seit Gründung (30.12.2013) p.a. 5,06 %

        
 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 BEST OF 3 BANKEN-FONDS  

Gewichtung der Einzelfonds 

Wertentwicklung seit Gründung 

Daten per 29.12.2017; Quelle: OeKB, Profitweb * 

* Die Performanceberechnung erfolgt durch die Österreichische Kontrollbank AG nach der OeKB-Methode. In der Wertentwicklung sind der beim Kauf einmalig anfallende maximale 
Ausgabeaufschlag in Höhe von 3 % sowie die kundenspezifischen Konto- und Depotgebühren nicht berücksichtigt. In der Vergangenheit erzielte Erträge lassen keine verlässlichen 
Rückschlüsse auf die zukünftige Entwicklung eines Fonds zu.  
Hinweis: Im Rahmen der Anlagepolitik wird der Best of 3 Banken-Fonds hauptsächlich in Anteile an anderen Investmentfonds investieren! 
 



 
Fondsdatenblätter 
 

Informationen zu allen unseren Fonds finden Sie tagesaktuell auf www.3bg.at. 
 

 
 
 

 

 



Fondsüberblick 
 

Die technischen Daten geben Ihnen detaillierte Auskunft über unser gesamtes 
Portfolio. Alle Performance-Werte finden Sie tagesaktuell auch auf unserer 
Homepage www.3bg.at. 
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FONDSÜBERBLICK Technische Daten

Quelle: Profit-Web (OeKB) Stichtag: 29.12.2017

ANLEIHEFONDS ISIN Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschüttung/KESt-Auszahlung

3 Banken Euro Bond-Mix (A) AT0000856323 7,09 EUR 2,50% Ausschütter EUR 0,1200 am 01.12.2017

3 Banken Euro Bond-Mix (T) AT0000679444 10,87 EUR 2,50% Thesaurierer EUR 0,0398 am 01.12.2017

3 Banken Europa Bond-Mix AT0000986344 8,33 EUR 2,50% Ausschütter EUR 0,0800 am 01.12.2017

3 Banken Short Term Eurobond-Mix AT0000838602 6,90 EUR 1,00% Ausschütter EUR 0,0118 am 01.12.2017

3 Banken Long Term Eurobond-Mix (A) AT0000760731 13,01 EUR 2,50% Ausschütter EUR 0,4500 am 01.03.2017

3 Banken Long Term Eurobond-Mix (T) AT0000760749 22,22 EUR 2,50% Thesaurierer EUR 0,2966 am 01.03.2017

3 Banken Emerging Market Bond-Mix AT0000753173 21,21 EUR 4,00% Thesaurierer EUR 0,4941 am 02.05.2017

3 Banken Staatsanleihen-Fonds AT0000615364 111,02 EUR 2,50% Ausschütter EUR 0,8000 am 01.12.2017

3 Banken Inflationsschutzfonds AT0000A015A0 13,39 EUR 2,50% Thesaurierer EUR 0,0670 am 03.07.2017

3 Banken Währungsfonds (A) AT0000A08SF9 10,04 EUR 3,00% Ausschütter EUR 0,2300 am 02.05.2017

3 Banken Währungsfonds (T) AT0000A08AA8 12,30 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,1218 am 02.05.2017

3 Banken Unternehmensanleihen-Fonds (A) AT0000A0A036 12,23 EUR 3,00% Ausschütter EUR 0,2800 am 01.08.2017

3 Banken Unternehmensanleihen-Fonds(T) AT0000A0A044 15,83 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,1112 am 01.08.2017

AKTIENFONDS ISIN Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschüttung/KESt-Auszahlung

3 Banken Amerika Stock-Mix AT0000712591 22,01 USD 3,50% Thesaurierer USD 0,04946 am 03.07.2017

3 Banken Dividend Stock-Mix AT0000600689 11,07 EUR 3,50% Ausschütter EUR 0,3500 am 16.01.2017

3 Banken Europa Stock-Mix AT0000801014 9,81 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 01.12.2017

3 Banken Global Stock-Mix AT0000950449 18,73 EUR 3,50% Thesaurierer EUR 0,2409 am 15.12.2017

3 Banken Österreich-Fonds AT0000662275 40,08 EUR 3,50% Ausschütter EUR 0,6500 am 03.04.2017

Generali EURO Stock-Selection (A) AT0000810528 8,36 EUR 5,00% Ausschütter EUR 0,0000 am 15.03.2017

Generali EURO Stock-Selection (T) AT0000810536 15,27 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 15.03.2017

3 Banken Nachhaltigkeitsfonds AT0000701156 15,71 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,1707 am 03.07.2017

3 Banken Value-Aktienstrategie AT0000VALUE6 17,65 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 03.07.2017

3 Banken Sachwerte-Aktienstrategie AT0000A0S8Z4 13,40 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,0846 am 01.12.2017

3 Banken Dividenden-Aktienstrategie AT0000A0XHJ8 13,37 EUR 5,00% Ausschütter EUR 0,4000 am 01.03.2017

* Rücknahmegebühr ** Bitte beachten Sie den Warnhinweis gemäß § 167 (6) InvFG am Ende des Dokuments

Errechneter Wert

Errechneter Wert



FONDSÜBERBLICK Technische Daten

Quelle: Profit-Web (OeKB) Stichtag: 29.12.2017

DACHFONDS ISIN Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschüttung/KESt-Auszahlung

3 Banken Aktien-Dachfonds AT0000784830 18,11 EUR 4,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 02.10.2017

3 Banken Strategie Klassik AT0000986351 109,50 EUR 2,50% Thesaurierer EUR 0,4657 am 02.10.2017

3 Banken Strategie Wachstum AT0000784889 15,62 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,1476 am 02.10.2017

3 Banken Strategie Dynamik AT0000784863 15,39 EUR 3,50% Thesaurierer EUR 0,0589 am 02.10.2017

3 Banken Emerging-Mix AT0000818489 30,03 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,0580 am 01.08.2017

3 Banken Renten-Dachfonds (A) AT0000637863 10,07 EUR 3,00% Ausschütter EUR 0,2000 am 01.08.2017

3 Banken Renten-Dachfonds (T) AT0000744594 15,85 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,0980 am 01.08.2017

3 Banken European Top-Mix AT0000711577 14,31 EUR 4,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 03.07.2017

MANAGEMENTKONZEPTE ISIN Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschüttung/KESt-Auszahlung

3 Banken Portfolio-Mix (A) AT0000817838 4,75 EUR 3,00% Ausschütter EUR 0,1100 am 01.12.2017

3 Banken Portfolio-Mix (T) AT0000654595 7,79 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,0204 am 01.12.2017

3 Banken Absolute Return-Mix (A) ** AT0000619044 8,68 EUR 5,00% Ausschütter EUR 0,0000 am 15.12.2017

3 Banken Absolute Return-Mix (T) ** AT0000619051 13,34 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 15.12.2017

3 Banken Immo-Strategie AT0000A07HD9 14,20 EUR 4,00% Thesaurierer EUR 0,1681 am 01.12.2017

3 Banken Sachwerte-Fonds ** AT0000A0ENV1 12,49 EUR 3,50% Thesaurierer EUR 0,0000 am 01.08.2017

Best of 3 Banken-Fonds AT0000A146V9 11,95 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 01.09.2017

Generali Vermögensaufbau-Fonds AT0000A143T0 110,76 EUR 4,00% Ausschütter EUR 1,0000 am 01.03.2017

SPEZIALTHEMEN ISIN Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschüttung/KESt-Auszahlung

3 Banken Top-Rendite 2019 AT0000A10KC9 106,64 EUR 0,75% * Ausschütter EUR 2,5000 am 02.10.2017

3 Banken Top-Rendite 2019/2 AT0000A13EE2 108,07 EUR 0,75% * Ausschütter EUR 2,6000 am 01.03.2017

3 Banken KMU-Fonds AT0000A06PJ1 12,20 EUR 3,50% Thesaurierer EUR 0,0552 am 05.04.2017

3 Banken Dividenden Strategie 2021 ATDIVIDENDS0 101,06 EUR 1,50% * Ausschütter EUR 3,0000 am 02.10.2017

3 Banken Dividende+Nachhaltigkeit 2021 AT3BDIV20210 105,54 EUR 1,50% * Ausschütter EUR 2,0000 am 01.02.2017

3 Banken Dividende+Nachhaltigkeit 2022 AT3BDIV20228 107,74 EUR 2,50% * Ausschütter jährlich ab 01.02.2018

Oberbank Vermögensmanagement (T) AT0000A06NX7 127,30 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 03.04.2017

Oberbank Vermögensmanagement (A) AT0000A1ENY3 103,86 EUR 3,00% Ausschütter EUR 0,8000 am 03.04.2017

* Rücknahmegebühr **Bitte beachten Sie den Warnhinweis gemäß § 167 (6) InvFG am Ende des Dokuments

Errechneter Wert

Errechneter Wert

Errechneter Wert



FONDSÜBERBLICK Historische Performance (brutto) 1)

Quelle: Profit-Web (OeKB)

ANLEIHEFONDS
Ausgabe-
aufschlag

ISIN Fondsbeginn Beginn p.a. 10 Jahre p.a. 5 Jahre p.a. 3 Jahre p.a. 1 Jahr 2017

3 Banken Euro Bond-Mix (A) 2,50% AT0000856323 02.05.1988 4,92 3,71 2,47 1,16 1,26 1,26

3 Banken Euro Bond-Mix (T) 2,50% AT0000679444 20.08.2002 3,63 3,72 2,47 1,18 1,30 1,30

3 Banken Europa Bond-Mix 2,50% AT0000986344 01.07.1996 3,98 3,35 1,34 0,55 -0,48 -0,48

3 Banken Short Term Eurobond-Mix 1,00% AT0000838602 03.02.1997 2,41 1,63 0,18 0,01 -0,69 -0,69

3 Banken Long Term Eurobond-Mix (A) 2,50% AT0000760731 13.12.1999 5,44 6,16 3,66 1,25 0,95 0,95

3 Banken Long Term Eurobond-Mix (T) 2,50% AT0000760749 13.12.1999 5,43 6,16 3,66 1,24 0,95 0,95

3 Banken Emerging Market Bond-Mix 4,00% AT0000753173 01.03.2000 5,39 3,78 1,07 2,95 4,33 4,33

3 Banken Staatsanleihen-Fonds 2,50% AT0000615364 17.09.2004 3,34 3,70 1,24 0,60 -0,22 -0,22

3 Banken Inflationsschutzfonds 2,50% AT0000A015A0 01.06.2006 3,08 3,24 1,52 1,34 1,34 1,34

3 Banken Währungsfonds (A) 3,00% AT0000A08SF9 03.03.2008 2,80 1,23 0,85 -2,98 -2,98

3 Banken Währungsfonds (T) 3,00% AT0000A08AA8 03.03.2008 2,81 1,28 0,88 -2,90 -2,90

3 Banken Unternehmensanleihen-Fonds (A) 3,00% AT0000A0A036 01.07.2008 5,79 3,38 2,63 2,99 2,99

3 Banken Unternehmensanleihen-Fonds(T) 3,00% AT0000A0A044 01.07.2008 5,79 3,36 2,61 2,92 2,92

AKTIENFONDS
Ausgabe-
aufschlag

ISIN Fondsbeginn Beginn p.a. 10 Jahre p.a. 5 Jahre p.a. 3 Jahre p.a. 1 Jahr 2017

3 Banken Amerika Stock-Mix in USD 3,50% AT0000712591 02.04.2001 5,32 5,06 12,00 8,19 18,91 18,91

3 Banken Dividend Stock-Mix 3,50% AT0000600689 01.03.2005 4,59 3,00 8,56 6,44 3,16 3,16

3 Banken Europa Stock-Mix 5,00% AT0000801014 01.07.1998 1,77 2,20 9,72 7,96 11,73 11,73

3 Banken Global Stock-Mix 3,50% AT0000950449 23.11.1994 4,74 3,26 11,68 6,39 8,41 8,41

3 Banken Österreich-Fonds 3,50% AT0000662275 28.10.2002 12,87 3,69 13,31 22,05 41,46 41,46

Generali EURO Stock-Selection (A) 5,00% AT0000810528 04.01.1999 2,51 0,85 8,91 7,68 8,01 8,01

Generali EURO Stock-Selection (T) 5,00% AT0000810536 04.01.1999 2,51 0,85 8,90 7,69 7,92 7,92

3 Banken Nachhaltigkeitsfonds 5,00% AT0000701156 01.10.2001 3,13 2,57 8,86 4,42 7,01 7,01

3 Banken Value-Aktienstrategie 5,00% AT0000VALUE6 16.05.2011 9,85 12,28 3,31 7,95 7,95

3 Banken Sachwerte-Aktienstrategie 5,00% AT0000A0S8Z4 02.01.2012 5,49 6,72 7,17 3,36 3,36

3 Banken Dividenden-Aktienstrategie 5,00% AT0000A0XHJ8 26.11.2012 8,29 8,34 4,19 6,27 6,27

*** Bitte beachten Sie den Warnhinweis gemäß § 167 (6) InvFG am Ende des Dokuments

1) Die Performanceberechnung erfolgt durch die Österreichische Kontrollbank AG nach der OeKB-Methode. In der Wertentwicklung sind der beim Kauf einmalig anfallende maximale Ausgabeaufschlag laut Tabelle, sowie die kundenspezifischen Konto- und 
Depotgebühren nicht berücksichtigt.

Stichtag: 29.12.2017



FONDSÜBERBLICK Historische Performance (brutto) 1)

Quelle: Profit-Web (OeKB)

DACHFONDS
Ausgabe-
aufschlag

ISIN Fondsbeginn Beginn p.a. 10 Jahre p.a. 5 Jahre p.a. 3 Jahre p.a. 1 Jahr 2017

3 Banken Aktien-Dachfonds 4,00% AT0000784830 01.07.1999 3,28 4,27 11,78 6,34 11,79 11,79

3 Banken Strategie Klassik 3,00% AT0000986351 17.06.1996 4,11 3,31 3,11 2,20 1,02 1,02

3 Banken Strategie Wachstum 5,00% AT0000784889 01.07.1999 2,76 4,51 10,63 5,79 5,44 5,44

3 Banken Strategie Dynamik 3,50% AT0000784863 01.07.1999 2,87 3,02 4,89 3,29 2,11 2,11

3 Banken Emerging-Mix 5,00% AT0000818489 01.10.1999 6,50 1,65 4,83 8,36 17,69 17,69

3 Banken Renten-Dachfonds (A) 3,00% AT0000637863 03.09.2003 3,59 3,91 2,81 1,82 1,90 1,90

3 Banken Renten-Dachfonds (T) 3,00% AT0000744594 02.05.2000 3,60 3,91 2,79 1,83 1,84 1,84

3 Banken European Top-Mix 4,00% AT0000711577 02.04.2001 2,28 1,28 7,34 7,94 19,25 19,25

MANAGEMENTKONZEPTE
Ausgabe-
aufschlag

ISIN Fondsbeginn Beginn p.a. 10 Jahre p.a. 5 Jahre p.a. 3 Jahre p.a. 1 Jahr 2017

3 Banken Portfolio-Mix (A) 3,00% AT0000817838 01.09.1998 2,78 2,66 5,41 3,30 5,44 5,44

3 Banken Portfolio-Mix (T) 3,00% AT0000654595 18.02.2003 3,65 2,65 5,41 3,29 5,55 5,55

3 Banken Absolute Return-Mix (A) *** 5,00% AT0000619044 01.10.2004 2,57 1,00 2,67 3,07 1,17 1,17

3 Banken Absolute Return-Mix (T) *** 5,00% AT0000619051 01.10.2004 2,57 1,00 2,67 3,08 1,21 1,21

3 Banken Immo-Strategie 4,00% AT0000A07HD9 29.10.2007 4,04 9,70 6,49 13,43 13,43

3 Banken Sachwerte-Fonds *** 3,50% AT0000A0ENV1 14.09.2009 3,01 2,11 3,52 2,88 2,88

Best of 3 Banken-Fonds 3,00% AT0000A146V9 30.12.2013 5,06 3,34 5,10 5,10

Generali Vermögensaufbau-Fonds 4,00% AT0000A143T0 02.01.2014 3,33 3,60 6,38 6,38

SPEZIALTHEMEN
Ausgabe-
aufschlag

ISIN
Rücknahme-

gebühr
Fondsbeginn Beginn p.a. 5 Jahre p.a. 3 Jahre p.a. 1 Jahr 2017

3 Banken Top-Rendite 2019 0,75% AT0000A10KC9 0,75% 15.07.2013 3,96 1,83 2,02 2,02

3 Banken Top-Rendite 2019/2 0,75% AT0000A13EE2 0,75% 02.12.2013 3,91 2,30 2,30 2,30

3 Banken KMU-Fonds 3,50% AT0000A06PJ1 ------ 01.10.2007 2,56 3,44 2,78 3,61 3,61

3 Banken Dividenden Strategie 2021 1,50% ATDIVIDENDS0 0,50% 01.07.2015 2,92 8,32 8,32

3 Banken Dividende+Nachhaltigkeit 2021 1,50% AT3BDIV20210 0,50% 16.11.2015 3,53 5,27 5,27

3 Banken Dividende+Nachhaltigkeit 2022 **** 2,50% AT3BDIV20228 0,25% 02.11.2016 6,66 5,47

Oberbank Vermögensmanagement (T) 3,00% AT0000A06NX7 ------ 01.10.2007 2,85 4,63 3,08 5,90 5,90

Oberbank Vermögensmanagement (A) 3,00% AT0000A1ENY3 ------ 15.06.2015 2,12 5,90 5,90

*** Bitte beachten Sie den Warnhinweis gemäß § 167 (6) InvFG am Ende des Dokuments

1) Die Performanceberechnung erfolgt durch die Österreichische Kontrollbank AG nach der OeKB-Methode. In der Wertentwicklung sind der beim Kauf einmalig anfallende maximale Ausgabeaufschlag (laut Tabelle), die Rücknahmegebühr (laut Tabelle), 
sowie die kundenspezifischen Konto- und Depotgebühren nicht berücksichtigt.

Stichtag: 29.12.2017

**** Da seit Fondsgründung des 3 Banken Dividende+Nachhaltigkeit 2022 am 02.11.2016 noch kein vollständiger Zwölfmonatszeitraum vorliegt, wird die Wertentwicklung nur für den verfügbaren Zeitraum angegeben. Hierbei ist zu beachten, dass aufgrund des kurzen

Vergleichszeitraums die Performanceangaben keinen verlässlichen Indikator für zukünftige Ergebnisse darstellen.
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DISCLAIMER: 
 
Bei dieser Publikation handelt es sich um eine unverbindliche Marketing-Mitteilung, welche ausschließlich der Information der Anleger 
dient und keinesfalls ein Angebot, eine Aufforderung oder eine Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder Tausch von Anlage- oder anderen 
Produkten darstellt. Die zur Verfügung gestellten Informationen basieren auf dem Wissensstand der mit der Erstellung betrauten 
Personen zum Zeitpunkt der Erstellung. Es können sich auch (je nach Marktlage) jederzeit und ohne vorherige Ankündigung Änderungen 
ergeben. Die verwendeten Informationen beruhen auf Quellen, die wir als zuverlässig erachten. Es wird keine Haftung für die Richtigkeit, 
Vollständigkeit und Aktualität der Informationen sowie der herangezogenen Quellen übernommen, sodass etwaige Haftungs- und 
Schadenersatzansprüche, die insbesondere aus der Nutzung oder Nichtnutzung bzw. aus der Nutzung allfällig fehlerhafter oder 
unvollständiger Informationen resultieren, ausgeschlossen sind. 
 
Die getätigten Aussagen und Schlussfolgerungen sind unverbindlich und genereller Natur und berücksichtigen nicht die individuellen 
Bedürfnisse der Anleger hinsichtlich Ertrag, Risikobereitschaft, finanzieller und steuerlicher Situation. Eine Einzelberatung durch eine 
qualifizierte Fachperson ist notwendig und wird empfohlen. 
 
Vor einer eventuellen Entscheidung zum Kauf der in dieser Publikation erwähnten Investmentfonds sollten die wesentlichen 
Anlegerinformation (KID) ivm dem aktuellen Prospekt/Informationsdokument gem. § 21 AIFMG, als alleinverbindliche Grundlage für den 
Kauf von Investmentfondsanteilen durchgelesen werden. Die wesentlichen Anlegerinformationen (KID) sowie die veröffentlichten 
Prospekte/Informationsdokumente gem. § 21 AIFMG der in dieser Publikation erwähnten Fonds in ihrer aktuellen Fassung stehen dem 
Interessenten in deutscher Sprache unter www.3bg.at sowie den Zahlstellen des Fonds zur Verfügung. Zu beachten ist weiters, dass in 
der Vergangenheit erzielte Erträge keine verlässlichen Rückschlüsse auf die zukünftige Entwicklung eines Fonds zulassen. Die 
dargestellten Wertentwicklungen berücksichtigen keine Ausgabe- und Rücknahmegebühren sowie Fondssteuern. 
 
Jegliche unautorisierte Verwendung dieses Dokumentes, insbesondere dessen gänzliche bzw. teilweise Reproduktion, Verarbeitung oder 
Weitergabe ist ohne vorherige Erlaubnis untersagt. 
 
WARNHINWEIS GEMÄSS INVFG 
 
 Die Finanzmarktaufsicht warnt: Der 3 Banken Absolute Return-Mix kann bis zu 45 %  in Veranlagungen gemäß § 166 Abs. 1 Z.3 

InvFG 2011 (Alternative Investments) investieren, die im Vergleich zu traditionellen Anlagen ein erhöhtes Anlagerisiko mit sich 
bringen. Insbesondere kann es bei diesen Veranlagungen zu einem Verlust bis hin zu einem Totalausfall des darin veranlagten 
Kapitals kommen. 

 
 Die Finanzmarktaufsicht warnt: Der 3 Banken Sachwerte-Fonds kann bis zu 30 %  in Veranlagungen gemäß § 166 Abs. 1 Z.3 

InvFG 2011 (Alternative Investments) investieren, die im Vergleich zu traditionellen Anlagen ein erhöhtes Anlagerisiko mit sich 
bringen. Insbesondere kann es bei diesen Veranlagungen zu einem Verlust bis hin zu einem Totalausfall des darin veranlagten 
Kapitals kommen. 

 
RECHTLICHER HINWEIS FÜR DEUTSCHLAND: 
 
Es wird ausdrücklich darauf hingewiesen, dass folgende Fonds in Deutschland nicht zum Vertrieb zugelassen sind, und die diese Fonds 
betreffenden Angaben ausschließlich für Österreich Gültigkeit haben: Generali EURO Stock-Selection, 3 Banken Absolute Return-Mix,  
3 Banken KMU-Fonds, 3 Banken Sachwerte-Fonds, 3BG Bond-Opportunities, 3BG Corporate-Austria, 3BG Commodities 0 % - 100 %,  
3 Banken Dividenden-Strategie 2021, 3 Banken Dividende+Nachhaltigkeit 2021, Best of 3 Banken-Fonds, 3BG Dollar Bond und 3BG 
Dollar Bond hedged. Ausführliche, auf den letzten Stand gebrachte Prospekte sämtlicher anderer in dieser Publikation angeführten 
Fonds, liegen für Sie kostenlos bei der Oberbank AG, Niederlassung Deutschland, Oskar-von-Miller-Ring 38, D-80333 München, auf. 
 
Für weitere Informationen wenden Sie sich bitte an die Mitarbeiter der 3 Banken Gruppe, sowie an die Berater der Generali-Gruppe. 
 

e-mail: fondsjournal@3bg.at  
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