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Lesen Sie im aktuellen Fondsjournal ...

... welches Anlageumfeld wir fir 2018 erwarten,

... welche Themen das Jahr pragen dirften und

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

Sehr geehrte Damen und Herren!

»Fahren Sie auf Sicht. Aber fahren Sie.” Dieser Leitspruch aus unserem
Jahresausblick 2017 hat uns wahrend des gesamten Jahres begleitet. Na-
tdrlich 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 Uberzeugt und dennoch risikobewusst Dinge anzugehen. Viele
Kommentatoren, Blcherschreiber und auch viele Geldanleger sind geiibt
im Aufzahlen von Risiken und weniger gut im Erkennen von Chancen.
Eine fuhrende deutsche GroRRbank hat in ihrem jingsten Jahresausblick
»30 Risiken fiir 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 fiir den Anleger
liefern? Vielen Weltuntergangspropheten wiirde folgender Satz gut zu Ge-

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 Borse wird
deutlich Uberschatzt — dies ist die unstrittige Erkenntnis
aus den vergangenen Jahren. Wir verzichten aus Platz-
grunden auf die lange Liste der medial sehr prasenten 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
fir 2018 pendeln sich bei etwa 3,5 % ein. Wer hétte vor
einem Jahr erwartet, dass Osterreich 2017 ein Konjunk-
turplus von etwa 3 % aufweist? Viele heimische Unter-
nehmen haben die symbolischen schlaflosen Néachte
nicht wegen Trump & Co, sondern eher wegen der Her-
ausforderung qualifiziertes Personal fir das Abarbeiten
der guten Auftragslage zu finden. Eine Tatsache, die nicht
zu unterschatzen ist und auch konjunkturhemmend wir-
ken kann.

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

sicht stehen: ,Sorry. Ich liege seit funf Jahren vollig daneben.”

2. Die Notenbanken 2018

Alleine die drei fuhrenden Notenbanken EZB, FED und
Bank of Japan haben seit 2008 mehr als 10.000 Milliarden
Dollar in Anleihek&ufe gesteckt. Die Zinsen wurden damit
massiv gedriickt. Der Rickenwird fiir die Anleihemarkte,
Aktienmarkte und auch fur die Immobilienbewertung war
dementsprechend hoch. 2018 wird das Jahr der Trend-
wende. Noch gibt es definitiv keinen Gegenwind in Form
sinkender Geldmengen, der Rickenwind lasst aber deut-
lich nach. Ab September 2018 kdnnte auch die EZB eine
Strategieanderung einleiten, was im Ubrigen richtig ware,
wenn sie nicht zu einer ,Notenbank im Krisenmodus, ob-
wohl es keine Krise gibt* werden will. Damit konnte in
Summe gegen Jahresende 2018 der Rickenwind fir die
Finanzmarkte ganzlich zum Stillstand kommen.

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

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

Im Aktienbereich wird wohl je nach Marktstimmung ,we-
niger Notenbankstimulus® versus ,Gewinn- und Wirt-
schaftswachstum® héher gewichtet werden. Im Anleihe-
bereich werden viele Kurse ohne Notenbankrickenwind
so nicht zu halten sein. Womit wir beim dritten Thema an-
gelangt sind....
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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 europa-
ischen hochverzinsten Unternehmensanleihebereich,
sind aber definitiv zu teuer.

Die Aktienmarkte sind weder billig noch teuer. Amerikani-
sche Bewertungen liegen Uber den europaischen Ni-
veaus — was aber nicht neu ist. Die europaischen Aktien-
markte kaufen Sie derzeit mit etwa dem 15-fachen eines
Jahresgewinnes bei einer Dividendenrendite im 3%-Be-
reich. Damit halt die Asset-Klasse Aktie unverandert je-
dem Vergleich mit anderen Anlagesegmenten stand und
bleibt bevorzugt.

Gold ist Glaubensfrage und Diversifikator und mit Bewer-
tungen schwer zu greifen. Tendenziell héhere Inflations-
raten, auch aufgrund von Lohndruck bei gleichzeitig vor-
sichtigen Notenbanken, durften die negative Realrendite
erhéhen — und Gold starken. Es ist dennoch noch nicht
Zeit fur eine Ubergewichtung.

Und die Risiken...

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

I
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Derzeit ist aber kein Thema machtig genug, um eine
grundsatzlich 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-
jahrig erfahrene Borsianer entwickeln ein Unwohl in ei-
nem ,Alles ist gut“-Szenario. Niichterne Wachsamkeit ist
aber nicht mit vorauseilendem Pessimismus zu verwech-
seln.

In eigener Sache

Vielen Dank fur lhr Vertrauen. Unser Anlagevolumen ist
im Jahr 2017 um Uber eine Milliarde EURO gewachsen —
auf nunmehr 9,45 Milliarden.

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

Und eine fliihrende Fachzeitschrift hat uns vor wenigen
Tagen eine erfreuliche Auszeichnung ibergeben. Nahe-
res dazu in einer Sonderausgabe unseres Fondsjournals
im Laufe des Janner 2018.

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

lhr
Alois Woaerbauer
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betrachtet im Rickspiegel

Zinsen EURO: _20,17 erhéhte Inf; oo
Trend-Ende? JA. €ine gute Nachricht
Trend-Wende? NEIN.
Fahren Sie auf Sicht! Anleihen: Gegenwind
Donaj mit selektiven Chancen
Dona .
Aber fahren Sie. Uben:sl;;:::';;;;:e ;
auch positivem ntial -
Aktien: Solide Weltwimschaft,
solide Akti enchancen

Wéhrungen; Dollarstirke

: logi
-.aber ein Jahr jst lang ogisch...

Gold/Rohstoffe: Beimischung JA,
zentrale Rollevorerst NEIN

.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 Anleihemérkte besser als erwartet, vor allem in der zweiten Jahreshalfte hatten
wir uns aufgrund der EZB-Strategiefestlegung fur 2018 aber mehr Gegenwind erwartet.

Wir haben versucht, die zum Jahresbeginn weit verbreitete Skepsis gegeniiber US-Prasident Donald Trump
zu relativieren. Zu Jahresende ist festzuhalten: Die Umsetzung seiner Wahlversprechen verlief mehr als
holprig, die Irritationen waren hoch. Wirtschaft und Bérse zeigten sich davon aber vollig unbeeidruckt — wohl
eine der positiven Uberraschungen 2017....

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

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

Wir teilten die zu Jahreswechsel gangigen Argumente fiir einen starken US-Dollar und hatten erst im
Jahresverlauf eine Schwache erwartet. Letztendlich war der Dollar-Kurs der ersten Jannertage gleichzeitig der
Jahreshéchstkurs. Auch waren wir, was die Finanzmarkte betrifft, fiir die zweite Jahreshalfte skeptischer, diese
Erwartung ist ebenfalls nicht eingetreten.

X 4 & & L A
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Unsere
Leitplanken 2018

Leitplanken sind Orientierungen auf Basis der aktuellen ,Wetterlage*. Demut vor den mdglichen
Entwicklungen der Finanzmérkte und Realismus, was die Mdglichkeit der Prognose betrifft, sind wesentliche
Eigenschaften eines langfristig erfolgreichen Bérsianers. 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.

Leitplanke 1
WIRTSCHAFT 2018: ROBUSTES WACHSTUM, WENIGER STARK ALS 2017

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

« Wer hatte vor einem Jahr gedacht, dass Osterreich 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 — unterstiitzt auch von einer guten Entwicklung
in den osteuropaischen Nachbarlédndern. Die EURO-Zone wird 2018 aus heutiger Sicht gut 2 %
wachsen.

* Bemerkenswert ist die hohe internationale Synchronitét. Noch nie seit tiber 40 Jahren waren global
betrachtet so wenige Lander in der Rezession wie 2017/18.

FAZIT: DIE KONJUNKTURAMPEL 2018 STEHT AUF GRUN.

Leitplanke 2
EINFLUSS DER POLITIK AUF MARKTE UND WIRTSCHAFT IST UBERSCHATZT

. Die Liste der medial pradsenten Themen der jiingeren Vergangenheit ist lang und nachfolgende
Aufzahlung ist unvollstandig: Griechenland, EURO-Thematik, Russland/Ukraine, Syrien, BREXIT,
Terror, Tlrkei 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. Ware die Wahl in Frankreich
nicht pro-Europa ausgefallen, waren 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 fir 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 Arbeitsplat-
zen.

FAZIT: REDEN WIR WENIGER UBER DIE GLOBALE POLITIK. REDEN WIR MEHR UBER
UNTERNEHMEN.
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Leitplanke 3
NOTENBANKEN 2018: WENIGER RUCKENWIND, NOCH KEIN GEGENWIND

e Wahrend viele Anleger den Einfluss der Politik Giberschatzen, wird der Einfluss der Notenbanken
unterschatzt. Alleine die drei gro3ten Notenbanken FED, EZB und Bank of Japan haben seit der
Krise 2008 Anleihekaufe von tber 10.000 Milliarden (1) US-Dollar getéatigt. Wo waren denn die
Preise von Anleihen, Aktien und vor allem auch von Immobilien ohne diesen Effekt und ohne den
Effekt der auf und unter Null gedriickten Zinsen? Wir wissen es nicht, kénnen es aber erahnen.

« Sorichtig die Notenbank-Aktivitdten in der Vergangenheit auch waren — es ist wichtig, den Ausstieg
und die Reduktion der Programme nicht zu versdumen. 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 Riickenwind l&asst also
nach und kdnnte bei weiter guter globaler Konjunktur gegen Jahresende sogar zum Stillstand kom-
men.

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

FAZIT: DER RUCKENWIND LASST DEUTLICH NACH, 2018 IST ABER NOCH NICHT DAS
JAHR DER VOLLEN ENTWOHNUNG VON DER GELDSCHWEMME

Leitplanke 4
EZB: ,KRISENMODUS OHNE KRISE* NICHT DAUERHAFT SINNVOLL

e Durch die mutige Aktivitat zum Héhepunkt der EURO-Krise hat die EZB zur richtigen Zeit die rich-
tigen Worte und Taten zu Stabilisierung gesetzt. Aber: War es wirklich nétig, auch Unternehmens-
anleihen in das Kaufprogramm einzubeziehen und damit nur Unternehmen zu helfen, die ohnehin
kapitalmarktfahig sind? Wurden die Folgeeffekte der Minuszinsen wirklich bedacht? Wurden nicht
Anleihekéaufer in héhere Risikokategorien gedréangt und wird das hdhere Risiko adaquat mit den
aktuell historisch tiefen Renditen auch abgegolten?

* Notenbanken mussen stets darauf achten, das Heft des Handelns in der Hand zu behalten. Gelingt
dies nicht, entsteht die Gefahr der Entwicklung der Wirtschaft und der Markte hinterherzulaufen und
Vertrauen zu verlieren — im Fachjargon wird dies oft als ,behind the curve® bezeichnet.

+ Viele europaische Vorlaufindikatoren wie Einkaufsmanagerindices oder Ahnliches liegen auf dem
hdchsten 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 FUR 2019 DARLEGEN — UND
KONNTE DEUTLICHER ZURUCKRUDERN ALS ANLEGER DERZEIT EINPLANEN
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Leitplanke 5
ANLEIHEN: 4. JAHR DER BODENBILDUNG, ERHOHTER DRUCK

« Betrachtet man die langerfristige Entwicklung der Renditen von 10-jahrigen 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* beschaftigen miissen anstatt mit
-mehr* — wie beschrieben in Leitplanke 4. Ein Anstieg einer Rendite von 0,50 % auf beispielsweise
1 % klingt unspektakuldr — bringt aber doch selbst bei mittleren Laufzeiten einige Prozente an Kurs-
verlusten.

« Wir erwarten kein deutlich héheres Renditeniveau, da dies unveréandert finanzpolitisch nicht ge-
wiinscht ist. Andern sich aber Erwartungen beziiglich Inflation oder Notenbankpolitik, so neigen die
Anleihemarkte oft dazu dies durchaus rasch einzupreisen. Fir 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-KURSANDERUNG STARKEN MITTELFRISTIG

« Die jungsten Jahre zeigen uns: Der Schweizer Franken ist so etwas wie das ,Fieberthermome-
ter* der Finanzwelt. Im Jahr 2018 hat die Schweizer Wahrung gegeniiber dem EURO entgegen der
allgemeinen Erwartung knapp 10 % verloren. Wenn die Nachfrage nach sicheren Héfen sinkt, dann
geht das ,EURO-Fieber" eindeutig zuriick.

« Angesichts der Konjunkturindikatoren der EURO-Zone kdnnte sich das 2018 fortsetzen. Kritiker
werden an dieser Stelle einwerfen, dass die Schuldenthematik véllig ungeldst ist. Mag sein — aber
Wahrungen sind immer eine relative Betrachtung und auch in den USA, in China, in Japan und in
unzahligen sonstigen Landern ist die Schuldenproblematik weitgehend ungelést.

« Wahrungsprognosen sind stets die schwierigste Ubung, da hier der Einfluss von Worten und Taten
der Notenbanken sehr méachtig ist. Wir gehen hier weitgehend ,neutral”“ in das neue Jahr — ohne
klare Uber- und Untergewichtungen. Im weiteren Jahresverlauf halten wir es aber fiir durchaus
wahrscheinlich, dass sich die Gesundung der EURO-Zone in einem eher wieder starkeren EURO
widerspiegelt.

FAZIT: DER STARKE EURO WAR DIE UBERRASCHUNG 2017 — UND WIRD AUCH 2018
IN SUMME NICHT SCHWACH SEIN
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Leitplanke 7
AKTIEN BLEIBEN BEVORZUGT — KURSWACHSTUM FOLGT GEWINNWACHSTUM

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

+ RegionenméRig behalten wir unsere leichte Ubergewichtung von Europa bei und schiatzen weiter
auch Osterreich, da Bewertung und Ausblick liberzeugen. Die Wahrscheinlichkeit, dass 2018 die
globalen Regionen sich deutlich unterschiedlich entwickeln, ist aber gering. Aus Sicht der Bewer-
tungen halten wir die Aussagen uber ,Blasenbildungen* fir Gbertrieben. US-Aktien sind etwas teu-
rer — so wie immer in den vergangenen Jahren. Européische 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 Bonitét liegt bei unter 1 %.

« Da wir abnehmenden Riickenwind 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 kénnen 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 STUTZEN, KEINE UBERGEWICHTUNG

» Hohere Inflationsraten bei gleichzeitig zogerlichen Notenbanken sollte die negative Realrendite ver-
stérken — ein guter Boden fir Gold. Wir bleiben daher in kleineren Dosen investiert — empfehlen
aber noch keine Ubergewichtung. Ein gutes Zeichen ist, dass die Euphorie den Goldmarkt definitiv
verlassen hat.

+ Ubrigens: Bitcoin ist fiir uns definitiv nicht das neue Gold. Es wird wohl in 10 Jahren eine anerkannte
Kryptowahrung geben — die Wahrscheinlichkeit, dass diese Bitcoin heil3t, ist aus unserer Sicht ge-
ring. Klarerweise sind im aktuellen Umfeld alle Preisziele méglich — in beide Richtungen. Die dahin-
terstehende Blockchain-Technologie wird aber sicher tiberleben und nicht nur die Finanzwelt nach-
haltig beeinflussen und verandern.

FAZIT: LIEBER GOLD ALS BITCOIN....
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Leitplanke 9
,ALLES IST GUT* — MACHT ERFAHRENE BORSIANER VORSICHTIG

e 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 Bauchgefiihl heraus dem entgegenzusteuern. Aber
der erfahrene Borsianer 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 Osterreich 2018 wohl bei
2 % oder dartuiber einpendeln wird, bleibt fir 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 nchstes Jahr um diese Zeit um mindestens 2 % armer zu sein.

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

FAZIT: EINMAL MEHR — FAHREN SIE AUF SICHT, ABER FAHREN SIE.
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Sie



LEITPLANKEN 2018 - MARKTUMFELD AKTUELL

»Null-Zins* bei etwa 2 %-Inflation — bringt Kaufkraftverlust

Auch 2018 wird die Inflationsrate in Osterreich deutlich iber der ,Cash-Verzinsung® liegen — im Ubrigen das 8. Jahr in

Folge. Es wird nicht das letzte Jahr sein. Es verbleiben fir Anleger daher nur zwei Varianten: Akzeptieren — oder breit
diversifiziert am Finanzmarkt investieren.
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»Zins von Null®
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Daten per 29.12.2017; Quelle: Bloomberg

Rendite Staatsanleihen — Bodenbildung mit zunehmendem Aufwartsdruck

2018 wird das Jahr vier der Bodenbildung. Der Aufwértsdruck bei den Renditen wird aber zunehmen, die EZB wird
aufgrund der guten Wirtschafslage weniger expansiv sein missen, erhéhte Schwankungen sind wahrscheinlich.
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EZB: Krisenmodus ohne Krise

Viele Stimmungsindikatoren in der EURO-Zone liegen auf dem hdchsten 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
~zurtickzurudern“ wird 2018 deutlich zunehmen...
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Weltwirtschaft 2018: Einmal mehr Wachstum von tUber 3 %

Regionale Wahrnehmungen und die permanente mediale Berichterstattung Uber die Weltpolitik verstellen oft den Blick
fir das Wesentliche. Die Weltwirtschaft wachst. Die Wachstumserwartung fiir 2018 liegt bei sehr robusten 3,5 %.
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EURO-Stéarke als Uberraschung 2017...mit méglicher Fortsetzung 2018

Zahlreiche Biicher und ungezahlte Talk-Shows waren dem Verfall und angekiindigten Zerfall des EURO gewidmet.
Nichts davon ist eingetreten. Der starke EURO brachte 2017 Verluste fir Anlagen in Fremdwéahrungen wie Dollar,
Schweizer Franken oder Norwegen Krone. Fortsetzung 2018 méglich.
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Aktienmarkte nicht billig — aber nicht Gberteuert

Die Konsenserwartungen 2018 zeigen eine sehr solide Dividendenrendite. Die Bewertungen auf Basis Kurs-Gewinn-
Verhéltnis (KGV) liegen in den USA uber dem historischen Schnitt, in Europa etwa auf Ebene des Durchschnitts der
vergangenen 20 Jahre.
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Daten per Dezember 2017, Konsensschétzungen
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Die Aktienmarkte in der Logik der Ampelfarben

Wir bewerten Aktienmarkte auf Basis vieler Einflussfaktoren. In Summe bleiben die Aktien die bevorzugte Variante.
Laufendes Hinterfragen der Positionierung gehért zum taglichen Handwerk eines professionellen Anlegers.

« Die Wirtschaftslage und die Gewinnsituation unterstiitzen — die Ampel bleibt auf grin.

* Angesichts der Aktiendividendenrenditen bleibt das Zinsniveau immer noch unterstiitzend.

» Die Bewertung ist auf gelb und somit neutral — nicht billig, nicht Uberteuert.

« Die Notenbanken sind 2018 auf gelb — weniger Rickenwind, aber noch kein Gegenwind.

« Die Anlegerstimmung bleibt neutral — die Angst ist weg, die Euphorie noch nicht da.

« Die Geopolitik unterstitzt nicht — und schadet nicht. Daher auch auf neutral und gelb.

e Zu beobachten bleibt die Marktstruktur. Hohe Zufliisse in Indexfonds oder in Produkte, welche bei weniger
Schwankung immer héhere Risiken nehmen, bergen in sich das Potential Entwicklungen zu verstarken -
in beide Richtungen....

WIRTSCHAFT GEWINNE

In Summe
betrachtet...

ZINSEN
...bleiben Aktien
bevorzugt.
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BEST OF 3 BANKEN-FONDS

Unser aktuelles
Weltbild

Gewichtung nach Assetklassen

Rohstoffe / Gold
10,00%

Anleihen
45,00%

Aktien
45,00%

Anleihengewichtung

Unsere Aktionen im Dezember

Wir haben im Dezember keine Veranderung der Zusam-
mensetzung durchgefihrt und bleiben voll investiert.

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

Im Aktienbereich gehen wir mit einem Ubergewicht von
Europa auch ins neue Jahr. Die klaren Beimischungen
von Osterreich, 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.

Aktiengewichtung

Anleihen US- Unterne_hmens-
Dollar nanlemen
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Emerging Market ‘
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20,00%
Hochzinsanleihen
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anleihen Investmentgrade
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Aktien Emerging

'\ga(;gﬁ/? Aktien Immo
’ 3,00%
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7,00% Value-Aktien
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Sachwerte-Aktien
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’
12,00%

Aktien Osterrei
Dividenden-

Aktien
24,00%




BEST OF 3 BANKEN-FONDS

Gewichtung der Einzelfonds

3BG Commodities 0 % - 100 %

3 Banken Immo-Strategie
3 Banken Emerging-Mix
Generali Euro Stock Selection

3 Banken Sachwerte-Aktienstrategie

3 Banken Osterreich-Fonds

3 Banken Dividenden-
Aktienstrategie

3 Banken Value-
Aktienstrategie

3BG Corporate-Austria

3 Banken Unternehmensanleihen-Fonds

3 Banken Emerging Market
Bond-Mix

3BG Bond-Opportunities

3BG Dollar Bond
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Inflationsschutzfonds

I Anleihen
I Aktien
Rohstoffe / Gold
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2017 5,10 %
1 Jahr 5,10 %
3 Jahre p.a. 3,34 %
Seit Griindung (30.12.2013) p.a. 5,06 %

Daten per 29.12.2017; Quelle: OeKB, Profitweb *

* Die Performanceberechnung erfolgt durch die Osterreichische Kontrollbank AG nach der OeKB-Methode. In der Wertentwicklung sind der beim Kauf einmalig anfallende maximale
Ausgabeaufschlag in Hohe von 3 % sowie die kundenspezifischen Konto- und Depotgebiihren nicht beriicksichtigt. In der Vergangenheit erzielte Ertrage lassen keine verlasslichen

Rickschlisse auf die zukinftige Entwicklung eines Fonds zu.

Hinweis: Im Rahmen der Anlagepolitik wird der Best of 3 Banken-Fonds hauptséchlich in Anteile an anderen Investmentfonds investieren!




Fondsdatenblatter

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

& REGISTRIEREN | & ANMELDEN

3 Banken-Cenerali
Performance Infomaterial Unternehmen
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Uberblick JOURNAL Lesen Sie hier das
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Errechneter Wert
o .« e T
Anleihefonds per 01.02.2017

3 Banken Emerging Market Bond-Mix (R) (T) — e 2049 EUR -0,10%
Erhalten Sie das Fondsjournal monatlich
3 Banken Euro Bond-Mix (R) (A) = m 7,08 EUR 0,14% per E-Mail:
3 Banken Euro Bond-Mix (R) (T) — - 10,70 EUR 0,09% E-Mail-Adresse m
3 Banken Europa Bond-Mix (R) (A) - |- 8,36 EUR 0,12%
3 Banken Infiationsschutzfonds —J | 13.21EUR 0,15% UNSER WELTBILD
3 Banken Long Term Eurobond-Mix (R) (A) - |- 13,18 EUR 0,15%
Welches Fondsprodukt mit
3 Banken Long Term Eurobond-Mix (R) (T) = ®  2204EUR 0,14% welcher  Gewichtung in
pin. welchem Umfeld? Wir
3 Banken Short Term Eurobond-Mix T | 6,93 EUR 0,14% —" nehmen Ihnen die
Entscheidung ab. Als ak-
3 Banken Staatsanleihen-Fonds = m  11052EUR 0,16% _ tiver Vermégensverwalter
definieren wir stets ein klares Weltbild -
3 Banken Unternenmensanieinen-Fonds (R) (A) = ™= 12,13 EUR 0,08% unsere Sicht der Dinge hinweg ber alle
3 Banken Unternehmensanieihen-Fonds (R) (T) == - 15,46 EUR 0,06% foinahimsnon. e (o hesedigseen
- ' ; Bausteinen stellt der Best of 3 Banken-
3 Banken Wahrungsfonds (R) (A) —- - 10.47 EUR -0.48% Fonds dieses Weltbild dar — aktiv von uns
verwaltet und laufend an unsere jeweils
3 Banken Wahrungsfonds (R) (T) — - 12.65 EUR -0.55% aktuelle Meinung angepasst.
Aktienfonds ExTRolnA for Iert +- Best of 3 Banken-Fonds

per 01.02.2017

3 Banken Amerika Stock-Mix — |- 19,35 USD 0,05%

FONDS DES MONATS
3 Banken Dividend Stock-Mix = m 10.52 EUR -0.66%



Fondsuberblick

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

UBERBLICK

STATISTICS




FONDSUBERBLICK

Technische Daten

Quelle: Profit-Web (OeKB)

Stichtag: 29.12.2017

ANLEIHEFONDS ISIN Errechneter Wert Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschittung/KESt-Auszahlung
3 Banken Euro Bond-Mix (A) AT0000856323 7,09 EUR 2,50% Ausschutter 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% Ausschutter EUR 0,0800 am 01.12.2017
3 Banken Short Term Eurobond-Mix AT0000838602 6,90 EUR 1,00% Ausschutter EUR 0,0118 am 01.12.2017
3 Banken Long Term Eurobond-Mix (A) AT0000760731 13,01 EUR 2,50% Ausschutter 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% Ausschutter EUR 0,8000 am 01.12.2017
3 Banken Inflationsschutzfonds ATO000A015A0 13,39 EUR 2,50% Thesaurierer EUR 0,0670 am 03.07.2017
3 Banken Wahrungsfonds (A) ATO000A08SF9 10,04 EUR 3,00% Ausschutter EUR 0,2300 am 02.05.2017
3 Banken Wahrungsfonds (T) ATOO00AO8AA8 12,30 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,1218 am 02.05.2017
3 Banken Unternehmensanleihen-Fonds (A) ATOO00A0A036 12,23 EUR 3,00% Ausschutter EUR 0,2800 am 01.08.2017
3 Banken Unternehmensanleihen-Fonds(T) ATO000A0A044 15,83 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,1112 am 01.08.2017
AKTIENFONDS ISIN Errechneter Wert Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschittung/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% Ausschutter 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 Osterreich-Fonds AT0000662275 40,08 EUR 3,50% Ausschutter EUR 0,6500 am 03.04.2017
Generali EURO Stock-Selection (A) AT0000810528 8,36 EUR 5,00% Ausschutter 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 ATOO00VALUE6 17,65 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 03.07.2017
3 Banken Sachwerte-Aktienstrategie ATO000A0S8Z4 13,40 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,0846 am 01.12.2017
3 Banken Dividenden-Aktienstrategie ATO000AO0XHJ8 13,37 EUR 5,00% Ausschtter EUR 0,4000 am 01.03.2017

* Rlicknahmegebiihr

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



FONDSUBERBLICK

Technische Daten

Quelle: Profit-Web (OeKB)

Stichtag: 29.12.2017

DACHFONDS ISIN Errechneter Wert Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschittung/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% Ausschutter 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 Errechneter Wert Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschittung/KESt-Auszahlung
3 Banken Portfolio-Mix (A) AT0000817838 4,75 EUR 3,00% Ausschutter 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% Ausschutter 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 ATO000A07HD9 14,20 EUR 4,00% Thesaurierer EUR 0,1681 am 01.12.2017

3 Banken Sachwerte-Fonds ** ATOO00AOENV1 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 Vermogensaufbau-Fonds ATO000A143TO 110,76 EUR 4,00% Ausschutter EUR 1,0000 am 01.03.2017
SPEZIALTHEMEN ISIN Errechneter Wert Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschittung/KESt-Auszahlung
3 Banken Top-Rendite 2019 ATOO00A10KC9 106,64 EUR 0,75% * Ausschutter EUR 2,5000 am 02.10.2017

3 Banken Top-Rendite 2019/2 ATO000A13EE2 108,07 EUR 0,75% * Ausschtter EUR 2,6000 am 01.03.2017

3 Banken KMU-Fonds ATO000A06PJ1 12,20 EUR 3,50% Thesaurierer EUR 0,0552 am 05.04.2017

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

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

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

Oberbank Vermégensmanagement (T) ATOO00AOBNX7 127,30 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 03.04.2017

Oberbank Vermégensmanagement (A) ATOO00ALENY3 103,86 EUR 3,00% Ausschtter EUR 0,8000 am 03.04.2017

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



FONDSUBERBLICK Historische Performance (brutto) 1

Quelle: Profit-Web (OeKB) Stichtag: 29.12.2017
ANLEIHEFONDS ‘ :uufss?:i?:g- ‘ ISIN Fondsbeginn | Beginn p.a. | 10Jahrep.a.| 5Jahre p.a. | 3Jahre 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% ATOO000A015A0 01.06.2006 3,08 3,24 1,52 1,34 1,34 1,34
3 Banken Wéhrungsfonds (A) 3,00% ATOOO0A08SF9 03.03.2008 2,80 1,23 0,85 -2,98 -2,98
3 Banken Wahrungsfonds (T) 3,00% ATOOO0AO8AA8 03.03.2008 2,81 1,28 0,88 -2,90 -2,90
3 Banken Unternehmensanleihen-Fonds (A) 3,00% ATOO00AOA036 01.07.2008 5,79 3,38 2,63 2,99 2,99
3 Banken Unternehmensanleihen-Fonds(T) 3,00% ATO000A0A044 01.07.2008 5,79 3,36 2,61 2,92 2,92
AKTIENFONDS ‘ :uufss?:i?:g- ‘ ISIN Fondsbeginn | Beginn p.a. | 10Jahrep.a.| 5Jahre p.a. | 3Jahrep.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 Osterreich-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% ATOOOOVALUE6 16.05.2011 9,85 12,28 3,31 7,95 7,95
3 Banken Sachwerte-Aktienstrategie 5,00% ATO000A0S8Z4 02.01.2012 5,49 6,72 7,17 3,36 3,36
3 Banken Dividenden-Aktienstrategie 5,00% ATOO00AOXHJ8 26.11.2012 8,29 8,34 4,19 6,27 6,27

Y Die Performanceberechnung erfolgt durch die Osterreichische Kontrollbank AG nach der OeKB-Methode. In der Wertentwicklung sind der beim Kauf einmalig anfallende maximale Ausgabeaufschlag laut Tabelle, sowie die kundenspezifischen Konto- und
Depotgebiihren nicht beriicksichtigt.
*** Bitte beachten Sie den Warnhinweis geméaR § 167 (6) InvFG am Ende des Dokuments



FONDSUBERBLICK

Historische Performance (brutto) b

Quelle: Profit-Web (OeKB)

Stichtag: 29.12.2017

DACHFONDS ‘ :uufss?:i?:g- ‘ ISIN Fondsbeginn | Beginn p.a. | 10Jahrep.a.| 5Jahre p.a. | 3Jahre 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 ‘ :uufss?:i?:g- ‘ ISIN Fondsbeginn | Beginn p.a. | 10Jahrep.a.| 5Jahre p.a. | 3Jahrep.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% ATO000AOENV1 14.09.2009 3,01 2,11 3,52 2,88 2,88
Best of 3 Banken-Fonds 3,00% ATO000A146V9 30.12.2013 5,06 3,34 5,10 5,10
Generali Vermdgensaufbau-Fonds 4,00% ATO000A143TO 02.01.2014 3,33 3,60 6,38 6,38
SPEZIALTHEMEN ‘ :uufss?:i?:g- ‘ ISIN Ru;zEEETe- Fondsbeginn | Beginn p.a. | 5Jahrep.a. | 3Jahrep.a. 1 Jahr ‘ 2017 ‘
3 Banken Top-Rendite 2019 0,75% ATO000A10KC9 0,75% 15.07.2013 3,96 1,83 2,02 2,02
3 Banken Top-Rendite 2019/2 0,75% ATO000A13EE2 0,75% 02.12.2013 3,91 2,30 2,30 2,30
3 Banken KMU-Fonds 3,50% ATO000AO6PJL - 01.10.2007 2,56 3,44 2,78 3,61 3,61
3 Banken Dividenden Strategie 2021 1,50% ATDIVIDENDSO 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 Vermégensmanagement (T) 3,00% ATOO00AO6NX7 -——-—-- 01.10.2007 2,85 4,63 3,08 5,90 5,90
Oberbank Vermégensmanagement (A) 3,00% ATOOOOAL1ENY3 - 15.06.2015 2,12 5,90 5,90

Y Die Performanceberechnung erfolgt durch die Osterreichische Kontrollbank AG nach der OeKB-Methode. In der Wertentwicklung sind der beim Kauf einmalig anfallende maximale Ausgabeaufschlag (laut Tabelle), die Riicknahmegebiihr (laut Tabelle),
sowie die kundenspezifischen Konto- und Depotgebiihren nicht berticksichtigt.

*** Bitte beachten Sie den Warnhinweis geméaR § 167 (6) InvFG am Ende des Dokuments
*** Da seit Fondsgriindung des 3 Banken Dividende+Nachhaltigkeit 2022 am 02.11.2016 noch kein vollstandiger Zwoélfmonatszeitraum vorliegt, wird die Wertentwicklung nur fur den verfiigbaren Zeitraum angegeben. Hierbei ist zu beachten, dass aufgrund des kurzen

Vergleichszeitraums die Performanceangaben keinen verlasslichen Indikator fur zukiinftige Ergebnisse darstellen.



3 Banken-Generali
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