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Rohstoffe, US - Zinsen 
und Aktienmarkt  
Lesen Sie im aktuellen 
Fondsjournal … 
 
… ein Update über die Lage am 

Rohstoffmarkt, 

… was 3 % Rendite für 10-
jährige US-Staatsanleihen 
bedeuten und 

… welche Strategien in einem 
Aktienmarkt-Seitwärtstrend 
logisch sind. 



 

Sehr geehrte Damen und Herren! 
 
„Goldlöckchen und die drei Bären“ ist ein vor allem im 
englischen Sprachraum sehr populäres Märchen. Das junge 
Mädchen namens Goldlöckchen verirrt sich in eine Hütte, in 
der drei Bären wohnen. Das Mädchen isst den Brei der Bären 
– der erste ist viel zu heiss, der zweite viel zu kalt, der dritte 
aber genau richtig. Im gleichen Stil testet Goldlöckchen die 
Stühle und die Betten. Das letzte Bett ist genau richtig. 
Goldlöckchen schläft zufrieden ein. Daraus abgeleitet 
entstand in der Welt der Wirtschaft und der Börse der Begriff 
des „Goldilocks-Szenario“. Dies beschreibt die perfekte Welt. 
Das wirtschaftliche Wachstum ist nicht zu hoch und nicht zu 
niedrig und liegt leicht über dem langjährigen Schnitt. Der 
Inflationsdruck ist gering, sodass die Zinsen von den 
Notenbanken tief gehalten werden und die Kosten der 
Kreditaufnahme günstig sind. Gutes Wachstum, moderate 
Inflation, niedrige Zinsen – das Jahr 2017 war ein klassisches 
Goldilocks-Jahr.  

GOLDLÖCKCHEN WOHL VORERST 
VORBEI 
  
Das Märchen endet übrigens völlig 
unspektakulär. Die drei Bären kehren nach 
Hause zurück und verjagen das Mädchen.  
 
Die globalen Aktienmärkte verharren 
aktuell in einem Seitwärtstrend. Ein Grund 
dafür ist wohl auch, dass 2018 das 
Goldilocks-Szenario in dieser reinen Form 
nicht mehr zutrifft. Das Wirtschaftswachs-
tum ist unverändert gut – viele Indikatoren 
zeigen aber doch erste Ermüdungser-
scheinungen. Die Rohstoffpreise ziehen 
an. Öl und viele Industriemetalle wurden 
zuletzt teurer – getrieben auch durch die 
bekannt komplizierte geopolitische Lage. 
Zudem wird angesichts der Verfassung des  
Arbeitsmarktes der Lohndruck zunehmen. 
Beides zusammen wird da und dort auf die 
Gewinnmargen von Unternehmen drücken, 
erste Hinweise brachte das aufmerksame 
Lesen mancher zuletzt bekanntgegebener 
Zwischenberichte der Unternehmen. 
 
 Zudem kann auch der Rückenwind durch 
die Zinslandschaft und die Notenbanken 
nicht mehr besser werden, sondern 
letztendlich nur abnehmen. Die US-
Notenbank ist auf dem Pfad von Zins-
erhöhungen und einer Reduktion der 
Bilanzsumme und hat sich nebenbei 
bemerkt damit auch eine doch hohe Glaub-
würdigkeit bewahrt. Die EZB wird auch um 
eine nachhaltige Änderung der Strategie 
nicht umhinkommen. Im Jänner 2018 
wurde das Anleihekaufprogramm bereits 
von 60 Milliarden auf „nur“ mehr    
30 Milliarden Euro pro Monat reduziert. Der 
Markt erwartet, dass das Programm im 
September weiter reduziert wird und mit 
Jahresende gänzlich ausläuft.  
 
Vieles hat sich zuletzt normalisiert. Ein 
symbolisches Beispiel dafür ist auch die 
Entwicklung des Schweizer Franken, der 
gegenüber dem EURO wieder auf sein 
damals spektakuläres Ausbruchsniveau 
von 1,20 zurückgefallen ist – und damit 
sozusagen die Krise wieder ausgepreist 
hat. Die EZB sollte daher nicht zu lange 
aus Rücksicht auf Italien im Krisenmodus 
bleiben. 
 
 



 Ihr Alois Wögerbauer 

DIE KONSEQUENZEN FÜR DIE GELDANLAGE 
 

Genauso wie das Märchen undramatisch endet gibt es auch keinerlei 
Anlass das aktuelle Umfeld zu dramatisieren. Seitwärtstrends und 
Übergangsphasen sind Teil der Finanzmarktentwicklung. Wichtig ist 
es gerade in diesen Phasen, sich unaufgeregt strategischen Fragen 
und Positionierungen zu widmen. Wenn wir das aktuelle heimische 
Inflationsniveau von rund zwei Prozent für die kommenden Jahre als 
Unterkante annehmen, dann ist und bleibt Cash keine überzeugende 
Alternative. Im Aktienbereich kann und sollte man wohl symbolisch 
gesprochen etwas den Fuß vom Gas nehmen. Die strategische Logik 
bleibt aber grundsätzlich mittelfristig unverändert. Im beschriebenen 
Umfeld macht es wieder vermehrt Sinn die Breite des Aktienmarktes 
nicht aus den Augen zu verlieren. Die Welt besteht nicht nur aus 
Facebook & Co., sondern auch aus OMV & Co. In einem 
stagflationsähnlichen Umfeld macht auch eine erhöhte Beachtung der 
Asset-Klasse Rohstoffe Sinn. Beachten Sie aber die traditionell hohen 
Schwankungen in diesem Segment. Rohstoffe bleiben attraktive 
Beimischung, sind aber nicht als Kerninvestment geeignet. 
Grundsätzlich würde auch die Logik von Gold zunehmen. Haben Sie 
ein Auge darauf - aber greifen Sie der Entwicklung nicht vor. Zu oft hat 
Gold in den vergangenen Jahren die Erwartungen nicht erfüllt. 
Insofern machte es Sinn abzuwarten, wann und ob ein Ausbruch aus 
dem Seitwärtstrend gelingt.  
 
DIVIDENDEN UND HEIMMARKT 
 
Der US-Zinsmarkt steht wohl vor entscheidenden Wochen. Angesichts 
des globalen Schuldenstandes ist aber ein strukturell und nachhaltig 
höheres globales Renditeniveau nicht unser Kernszenario. In der 
relativen Betrachtung bleibt daher die Dividendenzahlung ein wichtiges 
Argument. Planbare und nachhaltige Ausschüttungen sind in einem 
Aufwärtstrend angenehm. In einem Seitwärtstrend werden Dividenden 
aber zu einer unabdingbaren Ertragsquelle. Wir fühlen uns übrigens 
gerade im Umfeld einer durchaus komplizierten internationalen Welt 
besonders wohl am Heimmarkt. Die sich in unserem Österreich-
Aktienfonds befindlichen Unternehmen haben aktuell eine Dividende 
von im Schnitt sehr attraktiven 3 %. Die Bewertungen liegen im Schnitt 
unter den Niveaus der breiten europäischen Indizes. Getragen von der 
guten heimischen Stimmung und der guten Lage in Osteuropa ist 
auch das Momentum der Wiener Börse gut. Der Markt liegt nach den 
ersten vier Monaten des Jahres 2018 leicht im Plus. Das ist beachtlich 
angesichts des doch schwankungsintensiven internationalen Umfelds. 
 
"Goldilocks" ist wohl vorbei. Mag sein, dass damit "die beste aller 
Welten" nicht mehr das Umfeld ist. Solide Dividendenerträge und eine 
erhöhte Beachtung von besser planbaren regionalen Investments sind 
aber noch immer "eine gute Welt". Dass man an der Börse nichts 
erzwingen kann und Geduld und Weitblick eine nötige Tugend sind, 
wissen erfahrene Börsianer ohnehin. 



 

Fondsjournal: Warum sind im Best of 3 Banken Fonds Rohstoffe 
derzeit mit 12% gewichtet? 
Rupp: Das hat mehrere Gründe. Zum einen eignen sich Rohstoffe in 
einer spätzyklischen Phase der Konjunktur hervorragend zur Portfo-
liobeimischung, zum anderen versuchen wir damit das Portfolio vor 
schwer vorhersehbaren Makroereignissen und steigender Inflation zu 
schützen. 
 
Was verstehen Sie unter spätzyklisch? 
Ich meine damit eine Phase im Konjunkturzyklus, in der das starke 
Wirtschaftswachstum den Zenit erreicht und Anzeichen einer Wachs-
tumsverlangsamung zunehmen. Parallel dazu erhöht sich aber der 
Inflationsdruck, da ein enger Arbeitsmarkt und Kapazitäts-engpässe 
die Inflation befeuern und den Kostendruck für die Unternehmen er-
höhen. Es ist daher anzunehmen, dass das Wort Stagflation nun 
wieder häufiger in den Marktkommentaren diverser Ökonomen auf-
taucht. 
 
Vor welchen unvorhersehbaren Ereignissen schützen Rohstoffe? 
Insbesondere vor allen Ereignissen, die geeignet scheinen einen 
Versorgungsengpass bei bestimmten Rohstoffen zu erzeugen. Das 
können Sanktionen gegen Russland sein, die dann die Preise von Öl, 
Gas oder bestimmten Industriemetallen wie Aluminium oder Nickel 
beeinflussen, wie wir es gerade jüngst gesehen haben. Das können 
aber auch Embargos oder gar kriegerische Interventionen gegen 
einen anderen wichtigen Erdöl- und Gasproduzenten sein. 
 
An welches Land denken Sie da zuerst? 
Eindeutig an den Iran. Trump bezeichnet das von seinem Vorgänger 
ausgehandelte Atom-Abkommen ja als den "schlechtesten Deal aller 
Zeiten". Die von den fünf UN-Vetomächten getroffene Vereinbarung 
sieht vor, dass der Iran sein Atomprogramm einschränkt und im Ge-
genzug dafür die meisten Sanktionen gegen den Iran aufgehoben 
werden. Der US-Präsident möchte nun aber „Fehler“ im Vertragswerk 
korrigieren und droht ansonsten damit, am 12. Mai wieder Sanktionen 
in Kraft zu setzen. 
 
Wie wahrscheinlich ist das? 
Das ist unseres Erachtens durchaus wahrscheinlich, denn man muss 
die geostrategischen Zusammenhänge erkennen. Sowohl der Iran als 
auch Russland wollen Öl auch gegen chinesische Yuan an den welt-
weit nun größten Ölimporteur China liefern und seit 26.März wird 
zudem Öl nun auch in China in Yuan gehandelt. 

Markt aktuell 
Was uns derzeit beschäftigt?  
DIE LAGE AN DEN  ROHSTOFFMÄRKTEN  

„Es ist derzeit ein sehr enger 
Zusammenhang zwischen der 

erwarteten Inflationsrate und 
dem Ölpreis zu beobachten“ 

„Rückenwind für Rohstoffe in spät-
zyklischen Konjunkturphasen“ 

Fondsmanager Mag. Martin Rupp, MBA 
CAIA CREA  
 



 

Markt aktuell 
Was uns derzeit beschäftigt?  
DIE LAGE AN DEN ROHSTOFFMÄRKTEN

Gleichzeitig hat Russland angekündigt zweistellige Milliardenbeträge 
in den iranischen Öl- und Gas-Sektor zu investieren. Es bleibt daher 
abzuwarten, ob die Supermacht USA, die ihre Vormachtstellung ja 
nicht zuletzt auch dem außerordentlichen Privileg des Petrodollars 
verdankt, diese Entwicklung ohne Gegenwehr zulässt. Der US-
Präsident sendet zumindest derzeit eindeutig andere Signale.   
 
Welche potentiellen Markttreiber sehen sie derzeit noch? 
Da gibt es derzeit sehr viele. Saudi Arabien plant 2019 einen Börsen-
gang der staatlichen Ölgesellschaft ARAMCO. Das Interesse der 
Saudis ist daher groß, den Ölpreis oben zu halten, um einen möglichst 
guten Preis beim Börsegang zu erzielen. Zudem ist davon auszuge-
hen, dass sich die OPEC-Staaten und Russland auch weiterhin auf 
reduzierte Förderquoten einigen können. Außerdem sehen wir lang-
fristig massiven Rückenwind bei vielen Rohstoffen, da China ein ge-
waltiges Infrastrukturprojekt, das unter dem Namen „One Belt – One 
Road“ bekannt ist, zusammen mit 68 Partnerstaaten vorantreibt. Aber 
auch die technologischen Veränderungen in der Autoindustrie – 
Stichwort E-Auto – sollten eine stetig steigende Nachfrage bei be-
stimmten Rohstoffen sicherstellen. 
 
Besonders der Preis von Erdöl ist in den vergangenen Monaten kräftig 
gestiegen. Schlägt das bald auf die allgemeine Inflationsrate durch? 
Zumindest geht der Markt davon aus. Es ist derzeit ein sehr enger 
Zusammenhang zwischen der erwarteten Inflationsrate, gemessen an 
der sogenannten Breakeven-Inflationsrate, und dem Ölpreis zu be-
obachten. (siehe Chart) 
 
Fällt Ihnen abschließend noch ein Argument ein, das für Rohstoffe 
spricht? 
Betrachtet man die relative Entwicklung der breiten Rohstoffindizes 
zum Aktienmarkt, dann erkennt man, dass Rohstoffe nach einem 
jahrelangen Bärenmarkt nun so günstig sind wie zuletzt in den Jahren 
1999-2000, als sich gerade eine Blase am Aktienmarkt entwickelte. 
Damals interessierte sich kaum ein Anleger für Rohstoffe. Auch aktuell 
spielen Rohstoffe kaum eine Rolle in den Portfolios der meisten Anle-
ger. Wir positionieren uns daher schon jetzt antizyklisch anders.  
 

„Das Interesse der Saudis ist 
daher groß, den Ölpreis oben zu 

halten“ 

„Relativ zu Aktien sind Roh-
stoffe derzeit so günstig wie 
zuletzt 1999-2000“  



US INFLATIONSERWARTUNG vs WTI  

Markt aktuell 
Was uns derzeit beschäftigt?  
DIE LAGE AN DEN  ROHSTOFFMÄRKTEN  

ROHSTOFFINDEX vs US-AKTIENMARKT 

Daten per 30.04.2018; Quelle: Bloomberg 

Daten per 30.04.2018; Quelle: Bloomberg 
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Rohstoffe sind im Vergleich zu 
Aktien so günstig wie seit etwa 20 
Jahren nicht 

Ölpreis treibt US-Inflationserwartung 

US INFLATIONSERWARTUNGEN vs. WTI 



 

Warum steht die 3% Marke im Fokus? 
Marschalek: Der Markt konzentriert sich vor allem aus 
charttechnischen Gründen auf die 3% Marke. Hier verläuft in etwa die 
obere Begrenzung eines fast 30 Jahre verlaufenden Abwärtstrends, 
zusätzlich würde es zu einer Vollendung einer Bodenformation 
kommen. Ein nachhaltiger Bruch der 3% Marke hätte eine 
Signalwirkung. 
 
Was könnte einen Ausbruch über die 3% Marke stoppen? 
Der Handelsstreit zwischen den USA und China wird nicht spurlos an 
der Weltwirtschaft vorübergehen, auch wenn beide Seiten zuletzt um 
Entspannung bemüht waren. Noch sind die von Trump und den 
Chinesen genannten Zollerhöhungen nicht in Kraft, und teilweise 
dienen sie wohl nur dazu, eine Drohkulisse zu errichten, um sich für 
Verhandlungen eine bessere Ausgangsbasis zu schaffen. Dennoch ist 
das Risiko spürbarer Handelsbeschränkungen deutlich gestiegen. 
Dies könnte dämpfende Effekte auf die Wachstumsraten dies- und 
jenseits des Atlantiks haben, was wiederum die Straffungspläne der 
Notenbanken verlangsamen könnte. Derzeit schwelende Konflikte wie 
beispielsweise in Syrien könnten jederzeit hochkochen und zu einer 
Flucht in Qualität führen. Derzeit werden solche Gefahren aber vom 
Markt ignoriert. 
 
Und was spricht für einen andauernden Aufwärtstrend bei den 
10jährigen US-Renditen? 
Die Ausgaben für Steuerentlastungen und Infrastrukturinvestitionen in 
den USA nehmen Dank der Politik Trumps stark zu – gleichzeitig 
nimmt die Stimulation durch die Geldschwemme der US-Notenbank 
ab. Wer soll also die enorme Menge an neu zu emittierenden US-
Staatsanleihen in Zukunft kaufen? Die Hedgingkosten für den US-
Dollar aus Sicht des Europäers haben deutlich zugenommen. Für 
amerikanische Investoren ergibt sich jedoch bei einer Veranlagung in 
Euro-Rentenpapiere ein zusätzlicher Ertrag von rund 2,8% pro Jahr 
durch die Währungsabsicherung.  
 
Die aktuell hart umkämpfte Marke von um 3% ist aus unserer Sicht 
noch nicht die alles entscheidende Marke. Laut Berechnungen von 
Analysten liegt die tatsächlich kritische Grenze für die US-Konjunktur 
bei ca. 3.8%, ab dann würde zusätzliches Wachstum benötigt; um die 
negativen Marktauswirkungen zu kompensieren. Durch steigende 
Rohstoffpreise erhöhen sich die Inflationserwartungen der 
Marktteilnehmer, dies könnte die US-Zentralbank zu schnelleren 
Zinsanhebungen zwingen. Vor allem der Ölpreis hat zuletzt deutlich 
angezogen. 

Markt aktuell 
Was uns derzeit beschäftigt?  
US-RENDITEN AN DER 3%-MARKE

„10jährige US-Renditen im Bann der 
3%-Marke“ 

Fondsmanager Hannes Marschalek, 
CPM  
 

„Die kritische Marke für die 
US-Konjunktur liegt wohl erst 

bei etwa 3,8 % Rendite“ 



  

Was uns derzeit beschäftigt?  
US-RENDITEN AN DER 3%-MARKE Markt aktuell 

Was würde passieren wenn die US-Zinsen deutlich und nachhaltig 
über 3,5 bis 3,8% steigen würden? 
 
Schneller steigende Zinsen könnten die Konjunktur bremsen oder 
schlimmstenfalls abwürgen, zusätzlich könnte dies natürlich eine 
Diskussion über die Schuldentragfähigkeit der USA entfachen. 
Gefahren sehen wir aber vor allem bei Unternehmensanleihen aus 
dem Hochrisikobereich, sowie bei den stark in US-Dollar 
verschuldeten Emerging Markets. Diese stehen heute besser da als 
noch vor einigen Jahren, wären aber trotz der zuletzt positiven 
Konjunkturdaten belastet. Gefährlicher sehen wir aber die Situation 
speziell bei US-Hochzinsanleihen. 
 
In dem Zusammenhang ist es auch wichtig die Entwicklung der 
Zinsstrukturkurve, die zuletzt deutlich flacher wurde, zu beobachten. 
Steigt die Differenz zwischen den kurzen und den langfristigen Zinsen 
wieder – sprich die Zinsstrukturkurve wird steiler – wäre dies 
grundsätzlich ein positives Signal für zukünftige Konjunktur-
entwicklung. Davon würde vor allem der Finanzsektor profitieren. 
 
Wird die 3 %-Marke also medial zu wichtig genommen? 
Zusammengefasst heißt das, dass die Marke von 3% nicht DER 
Auslöser oder DIE Entscheidungsmarke für die zukünftige Bewegung 
an den Finanzmärkten sein sollte. Es ist aber ein Faktum, dass der 
Druck Richtung höherer Zinsen in den USA sowie in der Eurozone 
zugenommen hat und sichtbar wird. Inwieweit die Volkswirtschaften – 
Stichwort Staatshaushalt, Verschuldungsquote bei Privaten und 
Unternehmen – und damit die Finanzmärkte jedoch mit strukturell 
höheren Zinsen umgehen können bleibt abzuwarten. Der 
Reformbedarf vor allem in einigen europäischen Staatshaushalten ist 
weiterhin hoch, und eine zu schnelle Zinswende würde erneut zu 
Verwerfungen führen. Insofern dürfte die weitere Entwicklung auch 
von den Notenbanken sehr genau verfolgt werden. Bei zu starken 
Bewegungen werden diese vermutlich bemüht sein entsprechend 
einzulenken beziehungsweise entgegenzusteuern. 

„Gefährlicher sehen wir aber 
die Situation speziell bei US-

Hochzinsanleihen“ 

„Emerging-Markets sind auf 
US-Zinsanstiege besser 
vorbereitet als noch vor 
einigen Jahren“ 



Markt aktuell 
Was uns derzeit beschäftigt?  
US-RENDITEN AN DER 3%-MARKE 
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Renditen 10j. US-Staatsanleihen

Renditen 2j. US-Staatsanleihen

%

US-STAATSANLEIHENEMISSIONEN vs FED-KÄUFE 

Daten per 30.04.2018; Quelle: Deutsche Bank 

Daten per 30.04.2018; Quelle: Bloomberg 
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RENDITEN 2- UND 10-JÄHRIGE US-STAATSANLEIHEN 

Wer kauft die neu zu emittierenden 
US-Staatsanleihen? 

US-Renditen vor charttechnisch 
entscheidender Marke  



 

Im Jänner kam es schlagartig zu einer Rückkehr der Volatilität. Wie 
gingen sie in ihren Aktienmandaten damit um?  
Ganglmair: Das Jahr 2017 war trotz einer Vielzahl an politischen 
Brandherden ein außergewöhnlich ruhiges, mit wenig Korrekturen. Es 
wäre für uns äußerst verwunderlich, wenn auch 2018 ähnlich 
verlaufen würde. Somit sind wir bereits defensiv in das neue Jahr 
gestartet und konnten die erste Korrektur an den Märkten etwas 
abfedern. Wichtig ist, dass der Anleger genau versteht, in welchem 
Produkt er sich befindet. Sogenannte „Long-Only“-Fonds sind immer 
voll investiert. Und daneben haben wir viele Aktienstrategie-Fonds, die 
mit der Möglichkeit versehen sind, das Aktienmarktrisiko über 
Absicherungen temporär zu reduzieren. Dies wird nicht zwingend 
immer Mehrwert bringen. Absicherung bedeutet nach oben nicht dabei 
zu sein, wenn der befürchtete Rückgang oder das befürchte Ereignis 
nicht eintritt. 
 
War das bislang Gesehene eine bloße „gesunde Korrektur" oder doch 
bereits ein Übergang in eine neue Marktphase?  
Zunächst sah es - rein von der technischen Seite - so aus. Wichtige 
Marken wurden nicht unterschritten und die Märkte stiegen wieder. 
Anders als bei früheren Korrekturen konnten die vorigen Höchststände 
jedoch nicht mehr erreicht werden und es folgte eine Zick-Zack 
Bewegung. Ein Zeichen dafür, dass sich an den Märkten etwas 
ändern könnte. 
 
Kann man also sagen, dass sich die Börsen gegenwärtig in einer 
Seitwärtsphase befinden, faktisch trendlos tendieren? 
Das trifft exakt zu. Es hängt natürlich davon ab, welchen Markt man im 
Blickfeld hat. Der europäische Leitindex befindet sich schon seit Mitte 
2017 in einer ausgedehnten Seitwärtsphase. Der amerikanische 
Leitindex steht erst am Beginn davon. Ein wichtiger, aber durchaus 
auch schwieriger Punkt für uns Manager, ist die Diagnose der 
aktuellen Marktlage: Befinden wir uns in einem Aufwärtstrend, 
Abwärtstrend oder eben - wie aktuell - in einer trendlosen Seitwärts-
Phase. 
 
Sie gehen somit in der nächsten Zeit von einem Seitwärtsmarkt aus. 
Wie positionieren Sie sich in dieser Marktlage?  
Derartige Phasen bedingen einer anderen Strategie, als im Vergleich 
zum reinen Aufwärtstrend. 

Markt aktuell 
Was uns derzeit beschäftigt?  
SEITWÄRTSTREND AM AKTIENMARKT

„Comeback der Volatilität an den 
Aktienmärkten“ 

Fondsmanager Peter Ganglmair, MBA  
 

„Aktuell haben wir bei den 
Strategiefonds 25 % des 

Marktrisikos reduziert“  



  

Zwei Herausforderungen stehen hierbei im Vordergrund:  Einerseits 
mit möglichst geringen Absicherungskosten für den Anleger durch 
derartige Märkte hindurchzusteuern, andererseits dauerhaft „Gewehr 
bei Fuß“ zu stehen, Absicherungsquoten schnell zu erhöhen, für den 
Fall, dass der Markt den Seitwärtstrend Richtung Abwärtstrend 
schlagartig verlässt. Somit müssen wir – anders als in einem 
Aufwärtstrend – größere Bewegungen nach oben als auch nach unten 
akzeptieren und eine gewisse Absicherungsquote in den Portfolios 
beibehalten. Sollten die Aktienmärkte aus der breiten Tradingrange 
ausbrechen, werden wir unsere Aktienquoten an das neue 
Marktumfeld anpassen. Sinn von taktischen Absicherungen ist ja, 
dass man rasch und flexibel reagieren kann. 
 
Wie hoch ist die aktuelle Quote? 
Per Stichtag ultimo April haben wir bei jenen Strategiefonds, die mit 
dieser Zusatzmöglichkeit versehen sind, 25 % des Marktrisikos 
rausgenommen. Das halten wir für aktuelle Phase wie beschrieben für 
einen logischen Ansatz. Ob wir diese Quote verdoppeln oder wieder 
gänzlich liquidieren, kann man heute nicht sagen. Das hängt von der 
Entwicklung der Märkte ab. 
 
Ist der Mechanismus für alle Strategiefonds gleich? 
Nein. Wir wollen grundsätzlich Automatismen und zu enge 
Festlegungen vermeiden. Einerseits muss man auf die Struktur des 
Fonds Rücksicht nehmen. Manche Fonds haben strukturell eine 
höhere US-Gewichtung, manche Fonds haben ein deutliches 
Übergewicht in Europa. Dies muss man bei der Wahl des 
Absicherungsproduktes berücksichtigen. Es kann zudem auch sein, 
dass man eine Region kritischer sieht als die andere. Oder es gibt 
auch Fonds wie unsere Strategie Unternehmen & Werte mit einem 
Übergewicht von Österreich und Deutschland. Insofern gibt es viele 
Möglichkeiten. Symbolisch haben wir nachfolgend unsere jüngsten 
Aktivitäten mit dem Indexverlauf des Weltindex dargestellt. 

„Sinn von taktischen 
Absicherungen ist ja, dass 

man rasch und flexibel 
reagieren kann“ 

„Ob wir diese Quote 
verdoppeln oder wieder 
gänzlich liquidieren kann man 
heute nicht sagen“ 

Was uns derzeit beschäftigt?  
SEITWÄRTSTREND AM AKTIENMARKT  Markt aktuell 



Markt aktuell 
Was uns derzeit beschäftigt?  
SEITWÄRTSTREND AM AKTIENMARKT  

80

100

120

140

160

180

200

05
.2

01
1

05
.2

01
2

05
.2

01
3

04
.2

01
4

04
.2

01
5

04
.2

01
6

04
.2

01
7

04
.2

01
8

Volles Marktrisiko

Offenes Marktrisiko ca. 75%

Offenes Marktrisiko ca. 50%

%

RÜCKBLICK MARKTRISIKOSTRATEGIE 

Daten per 30.04.2018; Quelle: Bloomberg 

 

Unsere offenen 
Marktrisikopositionen symbolisch 
dargestellt am Weltaktienindex 



STRATEGIE BEST OF 3 BANKEN-FONDS 

Unser aktuelles Weltbild 
UNSERE AKTIONEN IM APRIL 

 
 Auf Ebene der Asset-Klassen haben wir keine 

grundsätzliche Änderung der Zusammensetzung 
vorgenommen. Auch der Anleihebereich blieb un-
verändert.  

 

 Innerhalb der Aktienbausteine wie Value, Dividende 
oder Sachwerte haben wir taktisch 25 % des Markt-
risikos reduziert.  

 

 Unser Rohstoff/Gold-Baustein ist derzeit sehr aus-
gewogen aufgestellt. Je etwa ein Drittel in Edelme-
tallen, in Industriemetallen und in Öl/Energie.  

GEWICHTUNGEN NACH ASSETKLASSEN 

ANLEIHENGEWICHTUNG AKTIENGEWICHTUNG 



STRATEGIE BEST OF 3 BANKEN-FONDS 

GEWICHTUNG DER EINZELFONDS 

WERTENTWICKLUNG SEIT FONDSGRÜNDUNG 

Daten per 30.04.2018; Quelle: OEKB* 

* 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.  



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. 
 
 
 

 
 

 ÜBERBLICK



FONDSÜBERBLICK Technische Daten

Quelle: Profit-Web (OeKB) Stichtag: 30.04.2018

ANLEIHEFONDS ISIN Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschüttung/KESt-Auszahlung

3 Banken Euro Bond-Mix (A) AT0000856323 7,12 EUR 2,50% Ausschütter EUR 0,1200 am 01.12.2017

3 Banken Euro Bond-Mix (T) AT0000679444 10,91 EUR 2,50% Thesaurierer EUR 0,0398 am 01.12.2017

3 Banken Europa Bond-Mix AT0000986344 8,32 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 12,67 EUR 2,50% Ausschütter EUR 0,4000 am 01.03.2018

3 Banken Long Term Eurobond-Mix (T) AT0000760749 22,09 EUR 2,50% Thesaurierer EUR 0,2478 am 01.03.2018

3 Banken Emerging Market Bond-Mix AT0000753173 20,64 EUR 4,00% Thesaurierer EUR 0,1662 am 02.05.2018

3 Banken Staatsanleihen-Fonds AT0000615364 110,85 EUR 2,50% Ausschütter EUR 0,8000 am 01.12.2017

3 Banken Inflationsschutzfonds AT0000A015A0 13,45 EUR 2,50% Thesaurierer EUR 0,0670 am 03.07.2017

3 Banken Währungsfonds (A) AT0000A08SF9 10,00 EUR 3,00% Ausschütter EUR 0,2000 am 02.05.2018

3 Banken Währungsfonds (T) AT0000A08AA8 12,25 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 02.05.2018

3 Banken Unternehmensanleihen-Fonds (A) AT0000A0A036 12,17 EUR 3,00% Ausschütter EUR 0,2800 am 01.08.2017

3 Banken Unternehmensanleihen-Fonds(T) AT0000A0A044 15,76 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 21,58 USD 3,50% Thesaurierer USD 0,4946 am 03.07.2017

3 Banken Dividend Stock-Mix AT0000600689 9,95 EUR 3,50% Ausschütter EUR 0,4500 am 15.01.2018

3 Banken Europa Stock-Mix AT0000801014 9,40 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 01.12.2017

3 Banken Global Stock-Mix AT0000950449 17,40 EUR 3,50% Thesaurierer EUR 0,2409 am 15.12.2017

3 Banken Österreich-Fonds AT0000662275 40,84 EUR 3,50% Ausschütter EUR 1,8000 am 03.04.2018

Generali EURO Stock-Selection (A) AT0000810528 7,72 EUR 5,00% Ausschütter EUR 0,2000 am 15.03.2018

Generali EURO Stock-Selection (T) AT0000810536 14,32 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,1424 am 15.03.2018

3 Banken Nachhaltigkeitsfonds AT0000701156 14,83 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,1707 am 03.07.2017

3 Banken Value-Aktienstrategie AT0000VALUE6 16,73 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 03.07.2017

3 Banken Sachwerte-Aktienstrategie AT0000A0S8Z4 12,52 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,0846 am 01.12.2017

3 Banken Dividenden-Aktienstrategie AT0000A0XHJ8 12,21 EUR 5,00% Ausschütter EUR 0,5000 am 01.03.2018

* 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: 30.04.2018

DACHFONDS ISIN Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschüttung/KESt-Auszahlung

3 Banken Aktien-Dachfonds AT0000784830 17,99 EUR 4,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 02.10.2017

3 Banken Strategie Klassik AT0000986351 107,65 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,4657 am 02.10.2017

3 Banken Strategie Wachstum AT0000784889 15,11 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,1476 am 02.10.2017

3 Banken Strategie Dynamik AT0000784863 15,05 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 9,93 EUR 3,00% Ausschütter EUR 0,2000 am 01.08.2017

3 Banken Renten-Dachfonds (T) AT0000744594 15,63 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,0980 am 01.08.2017

3 Banken European Top-Mix AT0000711577 13,91 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 4,66 EUR 3,00% Ausschütter EUR 0,1100 am 01.12.2017

3 Banken Portfolio-Mix (T) AT0000654595 7,65 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,0204 am 01.12.2017

3 Banken Absolute Return-Mix (A) ** AT0000619044 8,42 EUR 5,00% Ausschütter EUR 0,0000 am 15.12.2017

3 Banken Absolute Return-Mix (T) ** AT0000619051 12,93 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 15.12.2017

3 Banken Immo-Strategie AT0000A07HD9 13,27 EUR 4,00% Thesaurierer EUR 0,1681 am 01.12.2017

3 Banken Sachwerte-Fonds ** AT0000A0ENV1 12,07 EUR 3,50% Thesaurierer EUR 0,0000 am 01.08.2017

Best of 3 Banken-Fonds AT0000A146V9 11,65 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 01.09.2017

Generali Vermögensaufbau-Fonds AT0000A143T0 107,57 EUR 4,00% Ausschütter EUR 1,0000 am 01.03.2018

SPEZIALTHEMEN ISIN Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschüttung/KESt-Auszahlung

3 Banken Top-Rendite 2019 AT0000A10KC9 106,56 EUR 0,75% * Ausschütter EUR 2,5000 am 02.10.2017

3 Banken Top-Rendite 2019/2 AT0000A13EE2 105,15 EUR 0,75% * Ausschütter EUR 2,6000 am 01.03.2018

3 Banken KMU-Fonds AT0000A06PJ1 12,01 EUR 3,50% Thesaurierer EUR 0,0776 am 03.04.2018

3 Banken Dividenden Strategie 2021 ATDIVIDENDS0 95,24 EUR 1,50% * Ausschütter EUR 3,0000 am 02.10.2017

3 Banken Dividende+Nachhaltigkeit 2021 AT3BDIV20210 95,68 EUR 1,50% * Ausschütter EUR 2,1000 am 01.02.2018

3 Banken Dividende+Nachhaltigkeit 2022 AT3BDIV20228 97,74 EUR 2,50% * Ausschütter EUR 2,0000 ab 01.02.2018

Oberbank Vermögensmanagement (T) AT0000A06NX7 126,08 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,6680 am 03.04.2018

Oberbank Vermögensmanagement (A) AT0000A1ENY3 102,86 EUR 3,00% Ausschütter EUR 1,7000 am 03.04.2018

* 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 2018

3 Banken Euro Bond-Mix (A) 2,50% AT0000856323 02.05.1988 4,88 3,65 2,35 0,89 1,69 0,56

3 Banken Euro Bond-Mix (T) 2,50% AT0000679444 20.08.2002 3,58 3,67 2,38 0,89 1,67 0,55

3 Banken Europa Bond-Mix 2,50% AT0000986344 01.07.1996 3,91 3,16 1,10 0,24 -0,24 -0,24

3 Banken Short Term Eurobond-Mix 1,00% AT0000838602 03.02.1997 2,37 1,48 0,15 -0,09 -0,55 -0,15

3 Banken Long Term Eurobond-Mix (A) 2,50% AT0000760731 13.12.1999 5,38 6,07 3,33 0,41 1,83 0,65

3 Banken Long Term Eurobond-Mix (T) 2,50% AT0000760749 13.12.1999 5,37 6,07 3,33 0,41 1,78 0,63

3 Banken Emerging Market Bond-Mix 4,00% AT0000753173 01.03.2000 5,08 3,36 0,44 0,10 -2,67 -3,68

3 Banken Staatsanleihen-Fonds 2,50% AT0000615364 17.09.2004 3,24 3,48 1,07 0,36 0,10 -0,18

3 Banken Inflationsschutzfonds 2,50% AT0000A015A0 01.06.2006 3,07 3,12 1,68 0,77 3,03 0,90

3 Banken Währungsfonds (A) 3,00% AT0000A08SF9 03.03.2008 2,70 2,97 0,99 -0,71 -2,34 -0,10

3 Banken Währungsfonds (T) 3,00% AT0000A08AA8 03.03.2008 2,70 2,97 0,99 -0,70 -2,37 -0,16

3 Banken Unternehmensanleihen-Fonds (A) 3,00% AT0000A0A036 01.07.2008 5,53 2,86 1,91 1,31 -0,49

3 Banken Unternehmensanleihen-Fonds(T) 3,00% AT0000A0A044 01.07.2008 5,54 2,86 1,92 1,35 -0,44

AKTIENFONDS
Ausgabe-

aufschlag
ISIN Fondsbeginn Beginn p.a. 10 Jahre p.a. 5 Jahre p.a. 3 Jahre p.a. 1 Jahr 2018

3 Banken Amerika Stock-Mix in USD 3,50% AT0000712591 02.04.2001 5,19 6,79 10,29 7,74 12,89 -0,41

3 Banken Dividend Stock-Mix 3,50% AT0000600689 01.03.2005 4,24 3,78 6,22 0,62 -3,08 -2,82

3 Banken Europa Stock-Mix 5,00% AT0000801014 01.07.1998 1,71 3,89 8,66 2,56 3,17 -0,51

3 Banken Global Stock-Mix 3,50% AT0000950449 23.11.1994 4,53 4,57 8,66 1,25 -0,30 -3,04

3 Banken Österreich-Fonds 3,50% AT0000662275 28.10.2002 12,63 5,10 14,41 13,72 22,13 0,71

Generali EURO Stock-Selection (A) 5,00% AT0000810528 04.01.1999 2,49 2,22 8,30 2,86 1,56 0,34

Generali EURO Stock-Selection (T) 5,00% AT0000810536 04.01.1999 2,49 2,22 8,30 2,84 1,51 0,38

3 Banken Nachhaltigkeitsfonds 5,00% AT0000701156 01.10.2001 2,94 3,56 6,99 -0,18 1,28 -1,91

3 Banken Value-Aktienstrategie 5,00% AT0000VALUE6 16.05.2011 8,95 9,34 -1,34 0,82 -2,55

3 Banken Sachwerte-Aktienstrategie 5,00% AT0000A0S8Z4 02.01.2012 4,68 4,38 2,55 -1,47 -3,06

3 Banken Dividenden-Aktienstrategie 5,00% AT0000A0XHJ8 26.11.2012 7,08 4,98 -0,09 -2,27 -3,37

*** 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: 30.04.2018



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 2018

3 Banken Aktien-Dachfonds 4,00% AT0000784830 01.07.1999 3,32 6,07 9,87 2,72 7,14 1,88

3 Banken Strategie Klassik 3,00% AT0000986351 17.06.1996 3,99 3,42 2,45 0,09 -1,24 -1,04

3 Banken Strategie Wachstum 5,00% AT0000784889 01.07.1999 2,66 5,77 8,52 0,86 0,27 -0,90

3 Banken Strategie Dynamik 3,50% AT0000784863 01.07.1999 2,78 3,57 3,97 0,37 -0,91 -0,72

3 Banken Emerging-Mix 5,00% AT0000818489 01.10.1999 6,29 3,14 3,15 1,20 5,98 -1,50

3 Banken Renten-Dachfonds (A) 3,00% AT0000637863 03.09.2003 3,39 3,83 2,02 0,14 -0,51 -1,59

3 Banken Renten-Dachfonds (T) 3,00% AT0000744594 02.05.2000 3,44 3,83 2,01 0,17 -0,46 -1,51

3 Banken European Top-Mix 4,00% AT0000711577 02.04.2001 2,26 2,76 6,82 2,00 7,64 0,42

MANAGEMENTKONZEPTE
Ausgabe-

aufschlag
ISIN Fondsbeginn Beginn p.a. 10 Jahre p.a. 5 Jahre p.a. 3 Jahre p.a. 1 Jahr 2018

3 Banken Portfolio-Mix (A) 3,00% AT0000817838 01.09.1998 2,68 3,11 4,41 0,69 1,90 -1,05

3 Banken Portfolio-Mix (T) 3,00% AT0000654595 18.02.2003 3,50 3,10 4,46 0,76 1,98 -0,90

3 Banken Absolute Return-Mix (A) *** 5,00% AT0000619044 01.10.2004 2,36 0,87 2,27 0,18 -1,16 -1,96

3 Banken Absolute Return-Mix (T) *** 5,00% AT0000619051 01.10.2004 2,35 0,86 2,26 0,15 -1,21 -2,02

3 Banken Immo-Strategie 4,00% AT0000A07HD9 29.10.2007 3,54 4,12 8,51 1,89 3,09 -3,66

3 Banken Sachwerte-Fonds *** 3,50% AT0000A0ENV1 14.09.2009 2,72 1,95 0,30 -0,89 -1,44

Best of 3 Banken-Fonds 3,00% AT0000A146V9 30.12.2013 4,32 0,53 1,55 -1,42

Generali Vermögensaufbau-Fonds 4,00% AT0000A143T0 02.01.2014 2,64 0,22 1,30 -1,78

SPEZIALTHEMEN
Ausgabe-

aufschlag
ISIN

Rücknahme-

gebühr
Fondsbeginn Beginn p.a. 5 Jahre p.a. 3 Jahre p.a. 1 Jahr 2018

3 Banken Top-Rendite 2019 0,75% AT0000A10KC9 0,75% 15.07.2013 3,59 1,25 0,51 -0,40

3 Banken Top-Rendite 2019/2 0,75% AT0000A13EE2 0,75% 02.12.2013 3,51 1,56 0,78 -0,39

3 Banken KMU-Fonds 3,50% AT0000A06PJ1 ------ 01.10.2007 2,33 2,79 0,71 0,40 -1,50

3 Banken Dividenden Strategie 2021 1,50% ATDIVIDENDS0 0,50% 01.07.2015 1,13 -0,70 -3,93

3 Banken Dividende+Nachhaltigkeit 2021 1,50% AT3BDIV20210 0,50% 16.11.2015 1,25 -6,04 -4,23

3 Banken Dividende+Nachhaltigkeit 2022 **** 2,50% AT3BDIV20228 0,25% 02.11.2016 2,20 -5,86 -4,13

Oberbank Vermögensmanagement (T) 3,00% AT0000A06NX7 ------ 01.10.2007 2,78 4,21 1,16 2,96 0,24

Oberbank Vermögensmanagement (A) 3,00% AT0000A1ENY3 ------ 15.06.2015 1,96 2,96 0,23

*** 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: 30.04.2018

**** 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.



 

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, finan-
zieller und steuerlicher Situation. Eine Einzelberatung durch eine qua-
lifizierte Fachperson ist notwendig und wird empfohlen. 
 
Vor einer eventuellen Entscheidung zum Kauf der in dieser Publikation 
erwähnten Investmentfonds sollten die wesentlichen Anleger-
information (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 Veranl-agungen 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 Veran-lagungen gemäß § 166 
Abs. 1 Z.3 InvFG 2011 (Alternative Investments) investieren, 
die im Ver-gleich zu traditionellen Anlagen ein erhöhtes An-
lagerisiko 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 Vert-rieb zugelassen sind, 
und die diese Fonds bet-reffenden Angaben ausschließlich 
für Österreich Gültigkeit haben: Generali EURO Stock-
Selec-tion, 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 Publi-kation 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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