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Strategie und Taktik

Lesen Sie im aktuellen
Fondsjournal ...

... warum Europa bei Zinsen eine
~Japanisierung® droht,

... wie unser Anleiheteam US-
Dollar und Emerging-Markets
einschatzt,

... und wie wir die Lage am heimi-
schen Aktienmarkt im aktuellen
Umfeld bewerten.

I ,
Nll’ -
Il
In

j; = :
BKS Bank-Oberbank:-BTV o\ 3 Banken-Generali

GENERALI




Sehr geehrte Damen und Herren!

Die nahezu tagliche Twitter-Meldung des US-Prasidenten
als marktbestimmender Einfluss-Faktor, ungeléste geopo-
litische Themen, unklare Wirtschaftszahlen und Zinsen
bei Null oder darunter. Mehr denn je ist die Informationsla-
ge kompliziert und das Behalten eines klaren Blickes her-
ausfordernd. Gerade in diesem Umfeld ist es essentiell,
zwischen Strategie und Taktik zu trennen — egal ob diese
Entscheidung die private Vorsorge betrifft oder eine milli-
ardenschwere Fondsgesellschaft steuert. Die Strategie
definiert weitgehend unabhangig von den Tagesinformati-
onen die Grundsitze, die langfristigen Ziele und die dar-
aus abgeleiteten Bandbreiten je Asset-Klasse, abge-
stimmt auf das Umfeld des Anlegers. Die Taktik versucht
auf die Aktualititen Riicksicht zu nehmen, ohne die Leit-
planken der Strategie zu iibersehen. Das Vermischen von
Strategie und Taktik ist die perfekte Basis fiir Falschent-
wicklungen. Werden aus kurzfristigen Uberlegungen lang-
fristige Ziele liber Bord geworfen, so ist das in keinem
Bereich unseres Lebens empfehlenswert — und in der
Geldanlage schon gar nicht. Versuchen wir daher sauber
zu trennen.

DIE STRATEGIE

Lésen wir uns von den internationalen oder
nationalen politischen Entwicklungen und
blicken wir Richtung Horizont.

* ,Japanisierung“ wird zunehmend zum Be-
griff fur die Einschatzung der europaischen
Zinslandschaft. Vergleicht man das heutige
Umfeld vieler Lander Europas, vor allem auch
was die Demografie betrifft, mit jenem von
Japan vor etwa 20 Jahren, so ergeben sich
viele Parallelen. Dies lasst den Schluss zu,
dass wir endlich aufhdren sollten, das aktuelle
Umfeld als Zyklus zu bezeichnen und die
Zinswende herbeizureden. Akzeptieren wir
einen neuen Dauerzustand. Das europaische
Gefuge aus Wachstumspotential, Verschul-
dung und Demografie lasst keine héheren
Zinsen zu. Dies ist zentrale Basis jeder strate-
gischen Geldanlagetiberlegung.

* Die Weltwirtschaft insgesamt dagegen profi-
tiert vom grundsatzlichen Wachstum der
Weltbevilkerung und vom Aufholprozess
zahlreicher Laénder aus den Emerging-
Markets. Lagen die Wachstumsraten der
Weltwirtschaft in den vergangenen Jahren
zwischen 3,5 % und 4 %, so sind in den kom-
menden Jahren eventuell 3 % die Hochstmar-
ke. Aber: Es ist immer noch Wachstum. Und
es ist ein Umfeld, in dem gut gefiihrte Unter-
nehmen eine solide Wachstumsbasis vorfin-
den. Dies — mit der Ausgangsbasis von tiefen
Zinsen kombiniert — unterstlitzt grundsatzlich
die Aktienthese. Die strategische Frage ist
daher nicht ,ob“, sondern ,wieviel“.

* Alleine die flihrenden Notenbanken FED,
EZB und Bank of Japan haben seit 2008
mehr als 10.000 Milliarden Dollar in Anleihe-
kaufe gesteckt. Versprochen war, diese auf-
geblahten Notenbankbilanzen bei einer Nor-
malisierung des Umfelds wieder zuriickzufiih-
ren. Diese Ruckfiihrung findet nicht statt. Ob
weil nicht machbar oder nicht gewollt, bleibt
offen. Die sich eintribenden Wirtschaftsindi-
katoren haben bereits im ersten Quartal 2019
dazu gefihrt, die Plane Uber den Haufen zu
verwerfen. In einem Uberstrapazierten Geld-
system mit Negativrenditen bei Anleihen blei-
ben Realwerte eine strategisch logische Ant-
wort.

* Digitalisierung, der weltweite Handel Uber
Plattformen wie Amazon, die mittelfristig wohl
sinkende Bedeutung von Ol und Notenban-
ken, die sich Sorgen um das Wirtschafts-
wachstum machen. Mag sein, dass der Lohn-
druck aufgrund des vielerorts vorhandenen
Arbeitskraftemangels zunimmt. Aber: Groflie



Inflationsspriinge sind nicht in Sicht, auch wenn das von manchen
Crash-Propheten seit 10 Jahren angekiindigt wird. In Zeiten von
Inflationsraten unter dem historischen Schnitt ist es legitim, dass
Sie auch an lhre Geldanlagestrategie Performanceerwartungen
unter dem historischen Schnitt stellen. Die aktuelle Inflationsmarke
von etwa 2 % stellt sozusagen das "Brot" dar, alles dartber ist die
"Butter aufs Brot". Damit ist das strategische Umfeld skizziert.

DIE TAKTIK

* Die aktuellen Wachstumserwartungen der Wirtschaft wurden
zuletzt neuerlich etwas nach unten revidiert, die Frihindikatoren
signalisieren auch noch keine Trendwende. Vor allem die Entwick-
lung in Deutschland war zuletzt am klarsten negativen Revisionen
unterworfen. Unmittelbar sind weder Aufschwung noch Rezession
angesagt. Im Aktienmarkt ist daher aktuell keine massive Uberge-
wichtung und keine massive Untergewichtung empfehlenswert.
Taktisch sollte man mit mindestens 50 % der personlichen Hochst-
quote investiert sein und die weitere Entwicklung abwarten.

* Der Handelsstreit USA mit China hat die Ebene des politischen
Zankes verlassen, mittlerweile sind die negativen Folgen fur die
Wirtschaft real. Ein Vollausbau der angedrohten Zolle wiirde das
Wachstum von China um etwa 1 % senken. Und dies in einem
Umfeld, in dem die Analyse der asiatischen Handelsstrome die
Vermutung nahrt, dass die ausgewiesenen Wachstumsraten wohl
zu hoch sind. Der US-Prasident mag in vielen Dingen eine irritie-
rende Meinung haben. In der Diskussion mit China sind die Fakten
nicht ganz von der Hand zu weisen. Aus wahltaktischen Griinden
wurde Donald Trump eine Einigung mit China eventuell zu frih
kommen. Die Wahrscheinlichkeit, dass das Thema weiterschwelt
und die Méarkte belastet, bleibt daher hoch. In diesem Umfeld fir
das zweite Halbjahr 2019 eine klare wirtschaftliche Erholung zu
sehen, gibt das rationale Datenmaterial aktuell einfach nicht her.

DER RAT FUR DIE SOMMERMONATE

Taktisch scheinen fir die kommenden Monate weder hoher Opti-
mismus noch massiver Pessimismus logisch. Eine gewisse Vor-
sicht ist angebracht. In Aktien investiert sein? Ja. Die Hochstquote
voll ausnitzen? Derzeit Nein.

Wie diese taktische Positionierung sich in lhrem Depot darstellt,
kénnen Sie aber erst dann definieren, wenn Sie lhre strategische
Aufstellung fir sich definiert haben. Bitte verwechseln Sie das
nicht.
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Ihr Alois Woégerbauer



INTERVIEW

BLICK HINTER DIE KULISSEN

,Die Chinesen werden ihre US-
Staatsanleihen eher nicht verkaufen*

Mag. Rainer Haidinger und Andreas Haselberger aus unserem Anleiheteam er-
lautern uns ihre Meinung zu den aktuellen Themen wie Handelskonflikt, US-
Zinsen, US-Dollar und Emerging-Markets.

Von links: DI Mag. Rainer Haidinger; Andreas Haselberger, BSc

Fondsjourmal: Hr. Haidinger, Sie verantworten unter
anderem einen USD-Fonds im Anleiheteam. Wie beur-
teilen Sie die aktuelle Entwicklung in den USA in Hin-
blick auf Zinsen und Handelskonfilikt?

Rainer Haidinger: Die US-Notenbank FED begann
im Dezember 2015, nach der Niedrigzinspolitik in Fol-
ge der Finanzkrise, schrittweise die Zinsen zu erh6-
hen. Im Dezember 2018 erreichten die US-Zinsen
vorlaufig ihr Hoch bei knapp uber 3,2 %. Der ange-
sprochene Handelskrieg sowie Konjunktursorgen trub-
ten die Stimmung und veranlassten viele Investoren in
den sicheren Hafen der US-Treasuries zu fllichten. Wir
sehen aktuell keine Zinserh6hungen, die Notenbank
ist in lhrer Kommunikation hier auch klar. Die Zeiten, in
denen von der Farbe der Krawatte des Notenbank-
chefs Alan Greenspan eine Ableitung auf die Zinspoli-
tik vorgenommen wurde, sind vorbei. Die Notenbank
versucht die Markte Uber vorsichtige Kommunikation
auf Zinsschritte vorzubereiten. Aus den Protokollen der
letzten Sitzung liest sich heraus, dass keine Eile be-
steht an der Zinsschraube zu drehen, weder nach

oben noch nach unten. Der Markt sieht dies jedoch
anders und preist aktuell sogar eine Zinssenkung per
Ende 2019 ein. Griinde dafiir lassen sich im Handels-
konflikt und den damit einhergehenden Konjunktursor-
gen finden. Diese Sorgen sowie die steigende Ver-
schuldung der US-Unternehmen - vor allem im Bereich
Investmentgrade BBB - haben uns dazu veranlasst im
Fonds das Exposure zu Unternehmensanleihen etwas
zu reduzieren und in Staatsanleihen mit langerer Lauf-
zeit zu investieren.

Hr. Haselberger wie sehen Sie als Manager des

3 Banken Emerging Market Bond-Mix die Auswirkun-
gen der Zinspolitik auf die Emerging-Markets?
Andreas Haselberger: US-Dollar und US-Zinsen sind
neuralgische Faktoren fiir die weitere Entwicklung der
Schwellenlander. Viele Emerging-Markets-Lander
haben sich in der Vergangenheit zum Teil stark in
USD verschuldet und kénnten nun bei der Riickzah-
lung dieser Schulden unter Druck geraten. Ein starke-
rer USD lasst diese Schulden steigen, hohere US-
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Zinsen verteuern eine Refinanzierung. Die Abhangig-
keit der Emerging-Markets hat sich in den letzten Jah-
ren im Gesamten zwar reduziert, einzelne Lander wie
Turkei und Argentinien sind aber nach wie vor starker
gefahrdet. Insgesamt ist der derzeitige Renditeriick-
gang fur Emerging-Markets-Veranlagungen aber eine
Stiitze.

Die Entwicklung der Emerging-Markets-Anleihen in
Hartwéhrung ist trotz Handelskrieg sehr erfreulich.
Was sind die Hintergriinde?

Andreas Haselberger: Die Assetklasse hat sich im
Jahresverlauf 2019 positiv entwickelt, die beflirchteten
negativen Auswirkungen des Zollstreits zwischen den
USA und China sind zumindest bei den Anleihen in
Hartwahrung — bei jenen, die vor allem in US-Dollar
begeben werden - begrenzt geblieben. Griinde kénn-
ten sein, dass Schwellenlander davon profitieren,
wenn durch die US-Abkehr von chinesischen Gitern
neue internationale Lieferketten etabliet werden
mussten. AuRerdem wird China versuchen die negati-
ven Auswirkungen zu begrenzen, um bei den weiteren
Verhandlungen und auch beim 70jahrigen Jubildum
der Griindung der Volksrepublik China am 1.Oktober

Entwicklung der Rendite von US-Staatsanleihen

10-jahrige Laufzeiten vs. 2-jahrige Laufzeiten

%

BLICK HINTER DIE KULISSEN

keine Schwache zeigen zu mussen. Das nahrt die
Hoffnung auf einen erneuten chinesischen Stimulus,
von dem wiederum auch die restlichen Schwellenlan-
der profitieren wirden. Bereits im Friihjahr gab es eine
Rekordliquiditatszufiihrung, zusatzlich wurden beim
chinesischen Volkskongress im Marz weitere mogliche
MaRnahmen wie Steuererleichterungen, Investitions-
ausweitungen und eine Senkung des Mindestreserve-
satzes angekindigt.

Kann China auf Zeit spielen und bis zu den nédchsten
US-Wahlen verzégern?

Andreas Haselberger China ist zeitlich unter einem
gewissen Druck, eine Einigung mit den USA zu erzie-
len. Die chinesische Leistungsbilanz kénnte dieses
Jahr, beschleunigt durch den Handelsstreit, erstmals
negativ werden. Sollte dies der Fall sein, ware China
zukiinftig stérker von auslandischen Zufliissen abhan-
gig. In diesem Zusammenhang waren weitere grofiere
Konjunkturstimuli problematisch und die Sorge (iber
die zuklnftige chinesische und globale Konjunkturent-
wicklung wirde wieder verstarkt in den Mittelpunkt der
Anleger rucken.

10

Renditen 10]. US-Staatsanleihen
— Renditen 2j. US-Staatsanleihen

Renditen USA

01.1990

06.1991 1
12,1992 -
05.1994 4
11.1995 1
051997 4
10.1998 -
04.2000
08.2001 1
03.2003
09.2004 4
02.20086 1

08.2007 4
01.2009

07.20104
01.2012+
06.2013
122014 1
06.20164
11.2017 4
0520194

Stichtag: 31.05.2019, Quelle: Bloomberg

wieder im langfristigen
Abwartstrend
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Zusammenhang USD und Renditen Emerging-Markets-Anleihen

EMMA Hartwahrungsanleihen vs. USD vs. Rendite Staatsanleihen USA
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Langfristig belastet auch die demografische Entwick-
lung. Wenn man sich die Alterspyramiden der ver-
schiedenen Wirtschaftsraume ansieht, erkennt man,
dass China aufgrund der zu spat beendeten Ein-Kind-
Politik ab 2030 ein groRes Uberalterungsproblem be-
kommt, ahnlich wie es Japan derzeit schon hat. Wah-
rend Japaner aber bereits ,reich sind und dadurch die
Folgen abmildern kdénnen, besteht aus jetziger Sicht
die Gefahr, dass Chinesen alt werden, bevor sie reich
werden. Der jetzige Handelsstreit stort hierbei die lang-
fristigen chinesischen Pléne fiir einen Ubergang zu
einer Konsumgesellschaft nach westlichem Vorbild.

Wie geht es im Zollstreit weiter und welche Rolle
spielen die US-Treasuries?

Andreas Haselberger: Der nachste Termin, der
Uber die weitere Entwicklung Aufschluss geben kénn-
te, ware der G20 Gipfel in Osaka ab 28.Juni. Hier ist
ein Treffen zwischen Trump und Xi geplant. Kurz vor-
her, am 17.Juni, findet in den USA eine o&ffentliche
Anhdrung mit Experten zum Zollstreit statt. Eine Ent-
scheidung Uber mdégliche zusatzliche US-Zolle auf die
verbleibenden chinesischen Guter im Gegenwert von
ca. 300 Mrd. kénnte am 24. Juni gefallt werden, also
knapp vor dem Gipfel.

01.2019 1

91 33

03.2019 1
052019

Stichtag: 31.05.2019, Quelle: Bloomberg

Rainer Haidinger: Im Zuge des Handelskonflikts
liest man immer wieder, dass China die ,nukleare Opti-
on‘ wahlen und seine Bestdnde in den US-
Staatsanleihen verkaufen konnte. China ist der grofite
Glaubiger der USA. Der Markt ist aber grof3 und renta-
bel genug, um die enormen Reserven der Chinesen
zu absorbieren. Einen Abverkauf dieser Bestande
erachten wir allerdings nicht als realistisch, dafiir gibt
es mehrere Grinde. Die steigenden Renditen wirden
den eigenen Restbestdnden schaden, fiir groRe Volati-
litat an den Markten sorgen und vor allem wiirde ein
starker Yuan den eigenen Exportsektor massiv belas-
ten.

Was sind ihre Erwartungen zum USD?

Rainer Haidinger: Bei einer Positionierung sind wir
aktuell vorsichtig, da es sowohl Argumentationsgriinde
fir einen schwachen als auch fir einen starkeren
Dollar gibt. Handelskrieg, steigende Verschuldung und
US- Budgetdefizit auf der einen Seite, die politischen
und wirtschaftlichen Probleme Europas auf der ande-
ren Seite lassen fundamental keine eindeutige Rich-
tung erkennen. Im Portfoliokontext betrachtet ergibt
eine Diversifizierung in den USD bei dem aktuellen
Zinsvorsprung gegenuber anderen Landern sowie im
aktuellen Konjunkturzyklus aber einfach Sinn. Wir be-
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dienen uns in der Analyse auch der Technik. Kurzfris-
tig betrachtet befindet sich der USD in einem Aufwarts-
trend gegenuber dem EURO. Auch der USD-Index,
ein Maf3stab mit einem Wahrungskorb, zeigt ein ahnli-
ches Bild.

Andreas Haselberger: Seit Anfang 2019 ist die Kor-
relation der Emerging-Markets zum USD deutlich nied-
riger geworden, da im selben Zeitraum die US-Zinsen
gesunken sind. Solche Situationen gab es in der Ver-
gangenheit ofters, diese Divergenzen I6sen sich in der
Regel wieder auf. Genaue Rickschlisse auf die Be-
wegung von USD und Emerging-Markets sind in die-
sen Marktphasen aber schwierig. Tendenziell fihrt ein
Handelskrieg zu steigender Inflation, dies konnte die
vom Markt im Laufe des Jahres erwartete US-
Zinssenkung und damit die USD-Entwicklung sowie
das EMMA Umfeld geféhrden.

Welche sonstigen Einflussfaktoren préagen derzeit die
Emerging-Markets?

Andreas Haselberger: Ein steigender Olpreis wiir-
de importabhangige Lander wie Turkei und Indien
verstarkt belasten, fir die wirtschaftlich kleineren Fron-

BLICK HINTER DIE KULISSEN

tierlander wirkt er eher unterstiitzend, im Gesamten ist
der Einfluss momentan neutral. Sonstige Einflussfakto-
ren beschranken sich momentan auf Soft-Facts. In
einer Vielzahl von EMMA-Landern finden dieses Jahr
wichtige Wahlen statt. Vor allem Argentinien leidet
unter einer moglichen Riickkehr von Kirchner im Okto-
ber. Die Zufliisse sind stabil, das Anlegersentiment
erwartet zusatzliche Gewinne. Das Niedrigzinsumfeld
intensiviert erneut die Suche der Anleger nach Rendi-
te, das Risiko ruckt zunehmend in den Hintergrund.

Was empfehlen Sie den Anlegern?

Rainer Haidinger: Als Beimischung zur Diversifika-
tion machen beide Assetklassen weiterhin Sinn und
sollten in breit aufgesteliten Strategien in jedem Fall
vertreten sein. Im Best-of-3-Banken Fonds haben wir
zuletzt die Emerging-Markets-Anleihen taktisch auf

10 % des Anleiheteils reduziert und im Gegenzug die
Gewichtung in US-Dollar-Anleihen etwas erhoht.



INTERVIEW OSTERREICH AKTUELL

,Wien wird ein klarer Dividendenmarkt*

Alois Wogerbauer, Fondsmanager des 3 Banken Osterreich-Fonds, im Interview
zum aktuellen Umfeld und zur Positionierung des Fonds.

Fondsjournal: Beeinflusst die aktuelle innenpolitische Lage die Wiener
Borse?

Alois Wogerbauer: Abgesehen von einzelnen Tagesschwankungen
lehrt uns die Geschichte, dass der Einfluss der Politik auf die Entwick-
lung der Bérsenkurse insgesamt Uberschéatzt wird. ,Politische Borsen
haben kurze Beine* — dies ist ein alter und oft zitierter Bérsenspruch.
Ich denke, das gilt auch im aktuellen Fall. Der heimische Anleger wird
seine Anlagestrategie wohl nicht grundsatzlich andern. Bekannterwei-
se sind aber die internationalen Anleger am wichtigsten fiir den Heim-
markt. Hier ist wesentlich zu erkennen, wie der internationale Invest-
mentmarkt tickt. Top-Down eine Landergewichtung in Prozenten fest-
zulegen, ist mittlerweile die rare Ausnahme. In der Regel wird auf in-
ternationale Branchenentwicklungen geachtet und Einzeltitelanalyse
betrieben. Der Fondsmanager in London, Frankfurt oder Zirich analy-
siert und bewertet die Aussichten von OMV, Voest, Lenzing & Co,
betreibt aber keine Analyse der heimischen Politik.

Wie sind dlie wirtschaftlichen Perspektiven?

Die jiingsten Prognosen erwarten 2019 ein Wirtschaftswachstum von
etwa 1,5 %. Dies liegt so wie im Jahr 2018 Uber dem Schnitt der EU
und sogar deutlich tUber den Zahlen von Deutschland. Hier muss man
allerdings aufpassen und darf keine falschen Riickschliisse ziehen.
Die Mehrzahl der in Wien notierten Unternehmen ist klar international
ausgerichtet. Der Zusammenhang zwischen den Geschéaftsaussichten
der Unternehmen und dem heimischen BIP ist gering bis teilweise
nicht vorhanden. Die Geopolitik, die Rohstoffpreise, die Lage in Osteu-
ropa — all” das und vieles mehr ist fir diese Unternehmen wichtiger als
die Frage, ob die heimische Wirtschaft ein paar Zehntel-Prozentpunkte
mehr oder weniger wachst.

Wien schwankt stérker als andere Bérsen — warum?

Grundsatzlich ist die Aussage richtig. Die Ursachen werden aber sehr
oft falsch interpretiert. Wien schwankt nicht starker weil es Wien ist. Es
gibt zwei wesentliche Dinge, die es zu beachten gilt. Umfragen zeigen,
dass knapp 90 % der am heimischen Markt engagierten Investoren
eine moderate bis geringe Umschlagshaufigkeit haben, weil sie eben
ihr Investment als eher strategische Beteiligung sehen. Die verbleiben-
den aktiven und kurzfristig orientierten Marktteilnehmer treffen daher
oft auf einen vergleichsweise diinnen Markt. Dies fiihrt zu Schwankun-
gen in beide Richtungen, &ndert aber nichts an der Einstellung der
Strategen.
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»Die Mehrzahl der in Wien no-
tierten Unternehmen ist klar
international ausgerichtet.”



INTERVIEW 3 BANKEN OSTERREICH AKTUELL

,»Auf der Basis der geplanten
Dividendenzahlungen 2019
ergibt sich eine Dividendenren-
dite von im Schnitt 3,9 %.“

Was ist der zweite Grund?

Die klare Mehrzahl der Titel in Wien ist zyklisch, das heif3t vergleichs-
weise stark vom wirtschaftlichen Umfeld abhangig, was im Positiven
und Negativen wirkt. Wir haben in Wien aber keine Stabilisatoren wie
Nestle oder Novartis in der Schweiz, wir haben auch keine SAP oder
Anhnliches. Aber: Die heimischen Banken schwanken nicht stérker als
ihre europaischen Kollegen, OMV schwankt nicht starker als die ver-
gleichbaren Titel im Universum und auch ein heimischer Maschinen-
bauer oder Industrietitel schwankt nicht stérker als ein auRerhalb des
DAX-Index notierender Titel mit vergleichbarer Bérsenkapitalisierung.

Was ist die Top-Holding des Fonds?

OMV ist derzeit an der Spitze. Die Risiken des Geschaftsmodells sind
bekannt — von Ol- und Gaspreisen (iber Russland bis hin zum bekann-
ten und politisch diskutierten Pipeline-Projekt. Aber: Fir Investoren
waren die Strategie und vor allem die haufigen Wechsel in der Strate-
gie in der Vergangenheit oft nur bedingt nachvollziehbar. Das hat sich
mit der aktuellen Fiuhrung geandert. Phase eins war ein doch deutli-
cher Portfolio-Umbau, Phase zwei wird jetzt wohl der Ertrags- und
Dividendensteigerung gewidmet sein. Auf Basis der Erwartungen fiir
2020 reden wir von einem KGV von gut 6 und auch von einer Dividen-
denrendite Richtung 6 %. Damit ist alles gesagt.

Wie ist die aktuelle Strategie des Fonds?

Man kann die Investments in mehrere Pakete unterteilen. Die Gewich-
tung der Immo-Titel wie CA-Immo, Immofinanz oder S-IMMO ist un-
verandert hoch. Wir sind aber in einem fortgeschrittenen Zyklus — es
geht eher um ,Ernten” und weniger um Neuinvestments. Ebenso de-
fensiv ist ein Paket an ,Dividendenzahlern®. Mayr-Melnhof, Osterrei-
chische Post, Uniga, Vienna Insurance — von all diesen Titeln sollte
man sich keine Kursexplosionen erwarten, das ist bei Dividenden von
3 % bis 6 % aber auch nicht nétig. Als drittes kommt das Paket der
Industrietitel wie Voest, Andritz oder Palfinger. Die Entwicklung der
Kurse war in den letzten Quartalen eher enttduschend, hier beschafti-
gen wir uns eher ohne Eile mit der Frage, wann wir zukaufen. Abge-
rundet wird dies mit Einzeltiteln wie Kapsch Traffic oder Lenzing, mit
zuletzt gekauften Neuemissionen wie Marinomed oder Frequentis und
auch mit einigen Auslandsdsterreichern wie AMS, KTM oder S&T.

Fondsjournal: Wo liegen die Bewertungen in Summe?

Der kapitalgewichte Durchschnitt der sich im Fonds befindlichen Titel
ergibt auf Basis der Gewinnerwartungen fiir 2019 ein KGV von 11;
dies ist doch klar unter dem globalen Schnitt. Noch beachtlicher ist
aber die Dividendenrendite. Auf der Basis der geplanten Dividenden-
zahlungen 2019 ergibt sich eine Dividendenrendite von im Schnitt

3,9 %. In einem Umfeld von Null- und Minuszinsen ist dies ein gewich-
tiges Argument. Wien wird mehr und mehr zu einem Dividendenmarkt.

Man kann daher vieles diskutieren, vor allem
die Liquiditat. Fir strategische Investoren ergibt
sich aber eine spannende langfristige Aus-
gangssituation.

Was erwarten Sie bis Jahresende?

In den mittlerweile 17 Jahren, in denen ich den
Fonds verantworte, habe ich mir abgewohnt
Prognosen fiir Wochen oder Monate zu ma-
chen. Dies ist nicht mdglich — man denke nur an
die Entwicklungen der vergangenen Monate in
beide Richtungen. Ich halte mich eher an War-
ren Buffett. ,Kaufe nur dann, wenn die Borse
von nun an finf Jahre schlieRen wirde.“ Wer
politisch die USA und Osterreich in fiinf Jahren
fihren wird, steht in den Sternen. Mein Vertrau-
en, dass sich die heimischen Unternehmen
auch in finf Jahren in ihren Nischen und Mark-
ten gut behauptet haben werden, ist dagegen
unverrtickbar hoch.
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3 Banken Osterreich-Fonds

Aktuelle Gewichtung nach Einzeltitel
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Stichtag: 31.05.2019, Quelle: Eigene Berechnung

3 Banken Osterreich-Fonds

Performance seit Fondsgriindung

700,00%
600,00% ——3 Banken Osterreich-Fonds
500,00%
400,00%
300,00% i m 2019 14,29 %
1 Jahr -11,65 %
. 3 Jahre p.a. 12,16 %
200,00% 5 Jahre p.a. 7,89 %
10 Jahre p.a. 10,54 %
100.00% Seit Grind. (28.10.02) p.a. 10,89 %
s o

10.2002
09.2003 -
07.2004 -
06.2005 -
04.2006 -|
03.2007 -
01.2008 |
12.2008 -
10.2009 -
08.2010 |
07.2011
05.2012 -
04.2013 -
02.2014
01.2015
11.2015
10.2016
08.2017
06.2018
05.2019

Stichtag: 31.05.2019, Quelle: OEKB

* Die Performanceberechnung erfolgt durch die Osterreichische Kontrollbank AG nach der OeKB-Methode. In der Wertentwicklung sind die beim Kauf anfallenden maximalen Kaufs-
pesen in Hohe von 3,50% sowie die kundenspezifischen Konto- und Depotgebiihren nicht beriicksichtigt. Hinweis: Das Nettovermégen kann aufgrund der Portfoliozusammen-
setzung oder der verwendeten Portfoliomanagementtechniken unter Umstanden eine erhéhte Volatilitat aufweisen.



Strategie BEST OF 3 BANKEN-FONDS

Unser aktuelles Weltbild
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den und haben die Segmente ,Dividenden® und
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Strategie BEST OF 3 BANKEN-FONDS

GEWICHTUNG DER EINZELFONDS
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Daten per 31.05.2019; Quelle: OEKB

* Die Performanceberechnung erfolgt durch die Osterreichische Kontrollbank AG nach der OeKB-Methode. In der Wertentwicklung sind die beim Kauf anfallenden maximalen Kaufs-
pesen in Héhe von 4,00% sowie die kundenspezifischen Konto- und Depotgebiihren nicht beriicksichtigt. Hinweis: Im Rahmen der Anlagepolitik wird der Best of 3 Banken -Fonds
ausschlieBlich in Anteile an anderen Investmentfonds investieren!



FONDSUBERBLICK

Technische Daten

Quelle: Profit-Web (OeKB)

Stichtag: 31.05.2019

ANLEIHEFONDS ISIN Errechneter Wert Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschittung/KESt-Auszahlung
3 Banken Euro Bond-Mix (A) AT0000856323 7,05 EUR 2,50% Ausschutter EUR 0,0900 am 03.12.2018
3 Banken Euro Bond-Mix (T) AT0000679444 10,90 EUR 2,50% Thesaurierer EUR 0,0462 am 03.12.2018
3 Banken Europa Bond-Mix AT0000986344 8,28 EUR 2,50% Ausschutter EUR 0,0300 am 03.12.2018
3 Banken Short Term Eurobond-Mix AT0000838602 6,85 EUR 1,00% Ausschutter EUR 0,0000 am 03.12.2018
3 Banken Long Term Eurobond-Mix (A) AT0000760731 12,58 EUR 2,50% Ausschutter EUR 0,4000 am 01.03.2019
3 Banken Long Term Eurobond-Mix (T) AT0000760749 22,38 EUR 2,50% Thesaurierer EUR 0,2713 am 01.03.2019
3 Banken Emerging Market Bond-Mix AT0000753173 20,24 EUR 4,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 02.05.2019
3 Banken Staatsanleihen-Fonds AT0000615364 110,13 EUR 2,50% Ausschutter EUR 0,4000 am 03.12.2018
3 Banken Inflationsschutzfonds ATO000A015A0 13,22 EUR 2,50% Thesaurierer EUR 0,0379 am 02.07.2018
3 Banken Wéhrungsfonds (A) ATO000A08SF9 9,79 EUR 3,00% Ausschutter EUR 0,1200 am 02.05.2019
3 Banken Wéahrungsfonds (T) ATO000A08AA8 12,39 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 02.05.2018
3 Banken Unternehmensanleihen-Fonds (A) ATO000A0A036 12,15 EUR 3,00% Ausschutter EUR 0,2200 am 01.08.2018
3 Banken Unternehmensanleihen-Fonds(T) ATO000A0A044 15,94 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,0811 am 01.08.2018
AKTIENFONDS ISIN Errechneter Wert Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschiittung/KESt-Auszahlung
3 Banken Amerika Stock-Mix AT0000712591 22,83 USD 3,50% Thesaurierer USD 0,3500 am 02.07.2018
3 Banken Dividend Stock-Mix AT0000600689 9,58 EUR 3,50% Ausschutter EUR 0,4000 am 15.01.2019
3 Banken Europa Stock-Mix AT0000801014 9,10 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,1975 am 03.12.2018
3 Banken Global Stock-Mix AT0000950449 17,36 EUR 3,50% Thesaurierer EUR 0,3089 am 17.12.2018
3 Banken Osterreich-Fonds AT0000662275 32,49 EUR 3,50% Ausschitter EUR 1,4000 am 01.04.2019
3 Banken Unternehmen & Werte Aktienstrategie (R) (A) ATO0000A23KDO 9,82 EUR 5,00% Ausschutter jahrlich ab 01.01.2020
Generali EURO Stock-Selection (A) AT0000810528 7,28 EUR 5,00% Ausschiutter EUR 0,1000 am 15.03.2019
Generali EURO Stock-Selection (T) AT0000810536 13,65 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,0437 am 15.03.2019
3 Banken Value-Aktienstrategie ATOO00VALUE6 15,15 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,0929 am 02.07.2018
3 Banken Sachwerte-Aktienstrategie AT0000A0S874 12,99 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 03.12.2018
3 Banken Dividenden-Aktienstrategie ATO000A0XHJ8 12,45 EUR 5,00% Ausschitter EUR 0,3500 am 01.03.2019

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



FONDSUBERBLICK

Technische Daten

Quelle: Profit-Web (OeKB)

Stichtag: 31.05.2019

DACHFONDS ISIN Errechneter Wert Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschittung/KESt-Auszahlung
3 Banken Aktien-Dachfonds AT0000784830 19,93 EUR 4,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 01.10.2018

3 Banken Strategie Klassik AT0000986351 109,21 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,1148 am 01.10.2018

3 Banken Strategie Wachstum AT0000784889 15,94 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,1720 am 01.10.2018

3 Banken Strategie Dynamik AT0000784863 15,49 EUR 3,50% Thesaurierer EUR 0,0258 am 01.10.2018

3 Banken Emerging-Mix AT0000818489 29,25 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,3276 am 01.08.2018

3 Banken Renten-Dachfonds (A) AT0000637863 9,75 EUR 3,00% Ausschutter EUR 0,1500 am 01.08.2018

3 Banken Renten-Dachfonds (T) AT0000744594 15,51 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,0773 am 01.08.2018

3 Banken European Top-Mix ATO0000711577 13,69 EUR 4,00% Thesaurierer EUR 0,3103 am 02.07.2018
MANAGEMENTKONZEPTE ISIN Errechneter Wert Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschuttung/KESt-Auszahlung
3 Banken Portfolio-Mix (A) AT0000817838 4,51 EUR 3,00% Ausschutter EUR 0,1100 am 03.12.2018

3 Banken Portfolio-Mix (T) AT0000654595 7,51 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,0752 am 03.12.2018

3 Banken Absolute Return-Mix (A) ** AT0000619044 8,51 EUR 5,00% Ausschutter EUR 0,0000 am 17.12.2018

3 Banken Absolute Return-Mix (T) ** AT0000619051 13,07 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 17.12.2018

3 Banken Immo-Strategie ATO000A07HD9 14,72 EUR 4,00% Thesaurierer EUR 0,0000 am 03.12.2018

3 Banken Sachwerte-Fonds ** ATOO00AOENV1 12,33 EUR 3,50% Thesaurierer EUR 0,0515 am 01.08.2018

Best of 3 Banken-Fonds AT0000A146V9 11,50 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,0656 am 03.09.2018

Generali Vermdgensaufbau-Fonds AT0000A143TO 104,72 EUR 4,00% Ausschutter EUR 1,0000 am 01.03.2019

Generali Vermdgensanlage Mix ATO000A218Z7 94,62 EUR 0,00% Thesaurierer jahrlich ab 01.06.2019
LAUFZEITENFONDS ISIN Errechneter Wert Ricknahmegebuhr Tranche Letzte Ausschuttung/KESt-Auszahlung
3 Banken Top-Rendite 2019 ATOO000A10KC9 103,47 EUR 0,75% Ausschutter EUR 2,5000 am 01.10.2018

3 Banken Top-Rendite 2019/2 ATOOO0A13EE2 102,49 EUR 0,75% Ausschutter EUR 2,6000 am 01.03.2019

3 Banken Dividenden Strategie 2021 ATDIVIDENDSO 98,45 EUR 0,50% Ausschutter EUR 3,0000 am 01.10.2018

3 Banken Dividende+Nachhaltigkeit 2021 AT3BDIV20210 100,02 EUR 0,50% Ausschutter EUR 2,0000 am 01.02.2019

3 Banken Dividende+Nachhaltigkeit 2022 AT3BDIV20228 102,31 EUR 0,25% Ausschutter EUR 2,0000 ab 01.02.2019

3 Banken Mega-Trends 2023 ATMEGATREND6 94,55 EUR 0,25% Thesaurierer EUR 0,0000 ab 03.09.2018

3 Banken Unternehmen & Werte 2023 ATOO0OOWERTES 85,45 EUR 0,25% Ausschtter EUR 0,6000 am 01.02.2019

3 Banken Verantwortung & Zukunft 2024 ATO0ZUKUNFT5 100,57 EUR 0,25% Thesaurierer jahrlich ab 01.09.2019

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



FONDSUBERBLICK

Technische Daten

Quelle: Profit-Web (OeKB)

Stichtag: 31.05.2019

SPEZIALTHEMEN ISIN Errechneter Wert Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschittung/KESt-Auszahlung
3 Banken KMU-Fonds AT0000A06PJ1 11,83 EUR 3,50% Thesaurierer EUR 0,0000 am 01.04.2019

BKS Anlagemix dynamisch (R) (A) ATO000A25707 104,35 EUR 4,00% Ausschutter jahrlich ab 01.03.2020

BKS Anlagemix dynamisch (R) (T) ATO000A25715 104,35 EUR 4,00% Thesaurierer jahrlich ab 01.03.2020

BKS Anlagemix konservativ (R) (A) ATO000A257X0 103,69 EUR 4,00% Ausschutter jahrlich ab 01.03.2020

BKS Anlagemix konservativ (R) (T) ATO000A257Y8 103,71 EUR 4,00% Thesaurierer jahrlich ab 01.03.2020

Oberbank Vermégensmanagement (T) ATOO00AOENX7 128,18 EUR 3,00% Thesaurierer EUR 0,9056 am 01.04.2019

Oberbank Vermdgensmanagement (A) ATOOO0ALENY3 102,91 EUR 3,00% Ausschutter EUR 1,2000 am 01.04.2019

Pro Eclesia Vermdgensverwaltungsfonds ATOECCLESIA5S 10029,94 EUR 4,00% Ausschutter jahrlich ab 01.09.2019

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

NACHHALTIGKEIT ISIN Errechneter Wert Ausgabeaufschlag Tranche Letzte Ausschuttung/KESt-Auszahlung
3 Banken Mensch & Umwelt Aktienfonds (R) ATOO00A23YE9 11,26 EUR 5,00% Thesaurierer jahrlich ab 01.02.2020

3 Banken Mensch & Umwelt Mischfonds (R) ATO0000A23YG4 10,60 EUR 3,00% Ausschutter jahrlich ab 01.02.2020

3 Banken Nachhaltigkeitsfonds AT0000701156 16,27 EUR 5,00% Thesaurierer EUR 0,1410 am 02.07.2018

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



FONDSUBERBLICK

Quelle: Profit-Web (OeKB)

Historische Performance (brutto) 2

Stichtag: 31.05.2019

ANLEIHEFONDS :ﬁ;%ﬁkl’:é ‘ ISIN Fondsbeginn | Beginn p.a. |10Jahrep.a. | 5Jahrep.a. | 3Jahrep.a. | 1 Jahr ‘ 2019
3 Banken Euro Bond-Mix (A) 2,50% AT0000856323 02.05.1988 4,71 3,19 1,53 0,57 2,61 1,29
3 Banken Euro Bond-Mix (T) 2,50% AT0000679444 20.08.2002 3,36 3,21 1,55 0,57 2,60 1,40
3 Banken Europa Bond-Mix 2,50% AT0000986344 01.07.1996 3,72 2,62 0,78 -0,08 1,35 1,10
3 Banken Short Term Eurobond-Mix 1,00% AT0000838602 03.02.1997 2,23 0,76 -0,08 -0,47 0,44 0,00
3 Banken Long Term Eurobond-Mix (A) 2,50% AT0000760731 13.12.1999 5,20 5,68 2,87 0,99 4,92 3,26
3 Banken Long Term Eurobond-Mix (T) 2,50% AT0000760749 13.12.1999 5,19 5,70 2,89 1,02 4,95 3,37
3 Banken Emerging Market Bond-Mix 4,00% AT0000753173 01.03.2000 4,78 4,44 1,17 0,19 0,65 4,98
3 Banken Staatsanleihen-Fonds 2,50% AT0000615364 17.09.2004 2,98 2,66 0,69 -0,18 1,17 0,60
3 Banken Inflationsschutzfonds 2,50% ATOO000AO015A0 01.06.2006 2,66 2,63 0,93 0,44 1,05 0,84
3 Banken Wahrungsfonds (A) 3,00% ATOOO00AO08SF9 03.03.2008 2,51 1,96 1,54 0,92 2,49 1,33
3 Banken Wahrungsfonds (T) 3,00% ATOOO0AOBAAS8 03.03.2008 2,52 1,97 1,56 0,95 2,57 1,39
3 Banken Unternehmensanleihen-Fonds (A) 3,00% ATO000AOA036 01.07.2008 5,13 4,75 2,26 2,21 1,76 3,14
3 Banken Unternehmensanleihen-Fonds(T) 3,00% ATO000A0A044 01.07.2008 5,13 4,76 2,26 2,21 1,80 3,17
AKTIENFONDS :Ltjfss%ikl)aeg; ‘ ISIN Fondsbeginn | Beginn p.a. |10 Jahrep.a.| 5Jahrep.a. | 3Jahre p.a. 1 Jahr ‘ 2019 ‘
3 Banken Amerika Stock-Mix in USD 3,50% AT0000712591 02.04.2001 5,20 11,03 7,35 9,24 5,59 13,98
3 Banken Dividend Stock-Mix 3,50% AT0000600689 01.03.2005 3,66 7,02 3,53 2,82 -4,42 5,82
3 Banken Europa Stock-Mix 5,00% AT0000801014 01.07.1998 1,39 7,43 2,98 4,13 -3,28 13,33
3 Banken Global Stock-Mix 3,50% AT0000950449 23.11.1994 4,21 8,06 4,82 4,67 -5,85 9,32
3 Banken Osterreich-Fonds 3,50% AT0000662275 28.10.2002 10,89 10,54 7,89 12,16 -11,65 14,29
Generali EURO Stock-Selection (A) 5,00% AT0000810528 04.01.1999 1,84 5,87 2,48 0,93 -7,99 8,20
Generali EURO Stock-Selection (T) 5,00% AT0000810536 04.01.1999 1,84 5,87 2,47 0,90 -7,98 8,16
3 Banken Unternehmen & Werte Aktienstrategie (R) (A) 5,00% ATO0000A23KDO0O 02.11.2018 -1,80 11,46
3 Banken Value-Aktienstrategie 5,00% ATOOOOVALUEG 16.05.2011 6,09 3,65 -0,12 -13,15 3,55
3 Banken Sachwerte-Aktienstrategie 5,00% ATO000A0S874 02.01.2012 3,98 5,47 0,09 -1,67 6,65
3 Banken Dividenden-Aktienstrategie 5,00% ATO000AOXHJI8 26.11.2012 6,37 5,00 2,45 0,84 12,62

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 berticksichtigt.

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



FONDSUBERBLICK

Quelle: Profit-Web (OeKB)

Historische Performance (brutto) 2

Stichtag: 31.05.2019

DACHFONDS :ﬁ;%ﬁkl’:é ‘ ISIN Fondsbeginn | Beginn p.a. |10Jahrep.a. | 5Jahrep.a. | 3Jahrep.a. | 1 Jahr ‘ 2019 ‘
3 Banken Aktien-Dachfonds 4,00% AT0000784830 01.07.1999 3,54 10,21 9,06 7,42 2,00 15,74
3 Banken Strategie Klassik 3,00% AT0000986351 17.06.1996 3,84 3,76 1,84 0,78 0,35 3,82
3 Banken Strategie Wachstum 5,00% AT0000784889 01.07.1999 2,72 9,79 5,82 5,49 0,50 15,76
3 Banken Strategie Dynamik 3,50% AT0000784863 01.07.1999 2,71 4,99 2,88 1,72 -0,09 5,02
3 Banken Emerging-Mix 5,00% AT0000818489 01.10.1999 5,94 7,04 4,91 7,87 -1,01 14,04
3 Banken Renten-Dachfonds (A) 3,00% AT0000637863 03.09.2003 3,15 3,47 1,28 0,66 0,83 3,18
3 Banken Renten-Dachfonds (T) 3,00% AT0000744594 02.05.2000 3,23 3,47 1,28 0,68 0,76 3,19
3 Banken European Top-Mix 4,00% AT0000711577 02.04.2001 1,97 7,08 3,81 4,46 -6,63 13,52
MANAGEMENTKONZEPTE :J‘;%ﬁ?aeé ‘ ISIN Fondsbeginn | Beginn p.a. | 10Jahre p.a. | 5Jahre p.a. | 3 Jahre p.a. 1 Jahr ‘ 2019 ‘
3 Banken Portfolio-Mix (A) 3,00% AT0000817838 01.09.1998 2,45 439 2,54 131 145 3,68
3 Banken Portfolio-Mix (T) 3,00% AT0000654595 18.02.2003 3,15 4,39 2,54 1,20 134 3,73
3 Banken Absolute Return-Mix (A) ** 5,00% AT0000619044 01.10.2004 2,18 2,24 181 0,88 2,07 167
3 Banken Absolute Return-Mix (T) *** 5,00% AT0000619051 01.10.2004 2,17 2,23 1,81 0,86 -2,02 1,71
3 Banken Immo-Strategie 4,00% ATO000A07HD9 29.10.2007 3,86 7,39 7,22 2,10 5,29 11,94
3 Banken Sachwerte-Fonds *** 3,50% ATOOOOAOENV1 14.09.2009 2,48 2,79 0,11 -2,04 4,14
Best of 3 Banken-Fonds 3,00% ATOO0OAL46V9  30.12.2013 3,00 o8 157 2,82 436
Generali Vermdgensanlage Mix 0,00% ATO000A218Z7 14.05.2018 -5,15 4,39
Generali Vermdgensaufbau-Fonds 4,00% ATO000A143T0O 02.01.2014 1,74 1,73 2,11 -2,94 2,90
LAUFZEITENFONDS Ausgabe- ‘ ISIN Rucknahme- | oo 4cheginn | Beginn p.a. | 5Jahrep.a. | 3Jahrep.a | 1 Jahr ‘ 2019 ‘
aufschlag gebuhr
3 Banken Top-Rendite 2019 - ATO000A10KC9 0,75% 15.07.2013 2,88 1,55 1,27 0,22 0,01
3 Banken Top-Rendite 2019/2 - ATOO00A13EE2 0,75% 02.12.2013 2,82 1,93 1,69 0,08 0,32
3 Banken Dividenden Strategie 2021 - ATDIVIDENDSO 0,50% 01.07.2015 1,96 2,18 1,29 11,53
3 Banken Dividende+Nachhaltigkeit 2021 - AT3BDIV20210 0,50% 16.11.2015 1,75 1,02 0,85 12,30
3 Banken Dividende+Nachhaltigkeit 2022 - AT3BDIV20228 0,25% 02.11.2016 2,45 0,80 12,17
3 Banken Mega-Trends 2023 - ATMEGATREND6 0,25% 03.07.2017 -2,89 -7,43 11,12
3 Banken Unternehmen & Werte 2023 - ATOOOOWERTES 0,25% 01.12.2017 -9,55 -14,96 11,71
3 Banken Verantwortung & Zukunft 2024 - ATO0ZUKUNFT5 0,25% 02.07.2018 0,57 11,55

* 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 berticksichtigt.

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



FONDSUBERBLICK

Historische Performance (brutto) 2

Quelle: Profit-Web (OeKB)

Stichtag: 31.05.2019

SPEZIALTHEMEN ‘ :L:stsi‘:‘fl’;g' ‘ ISIN ‘ Fondsbeginn | Beginn p.a. ‘ 10 Jahre p.a. | 5Jahre p.a. | 3 Jahre p.a. 1 Jahr ‘ 2019
3 Banken KMU-Fonds 3,50% ATO000A06PJ1 01.10.2007 2,03 2,76 1,42 0,68 -0,51 2,87
BKS Anlagemix dynamisch (R) (A) 4,00% AT0000A25707 17.12.2018 4,35 6,89
BKS Anlagemix dynamisch (R) (T) 4,00% ATO0000A25715 17.12.2018 4,35 6,89
BKS Anlagemix konservativ (R) (A) 4,00% ATO000A257X0 17.12.2018 3,69 4,78
BKS Anlagemix konservativ (R) (T) 4,00% ATO000A257Y8 17.12.2018 3,71 4,80
Oberbank Vermdgensmanagement (T) 3,00% ATOO000A06NX7 01.10.2007 2,67 4,50 2,91 3,51 0,11 6,27
Oberbank Vermdgensmanagement (A) 3,00% ATOO000A1ENY3 15.06.2015 1,85 3,51 0,10 6,25
Pro Eclesia Vermogensverwaltungsfonds 4,00% ATOECCLESIA5S 01.08.2018 0,30 3,38
NACHHALTIGKEIT ‘ ;:stsii?aeg; ‘ ISIN ‘ Fondsbeginn | Beginn p.a. ‘ 10 Jahre p.a. | 5Jahre p.a. | 3 Jahre p.a. 1 Jahr ‘ 2019
3 Banken Mensch & Umwelt Aktienfonds (R) 5,00% ATO000A23YE9 03.01.2019 12,60

3 Banken Mensch & Umwelt Mischfonds (R) 3,00% ATO000A23YG4 03.01.2019 6,00

3 Banken Nachhaltigkeitsfonds 5,00% AT0000701156 01.10.2001 3,13 7,80 5,40 4,88 1,77 15,72

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 Ricknahmegebiihr (laut Tabelle),

sowie die kundenspezifischen Konto- und Depotgebihren nicht berticksichtigt.
*** Bitte beachten Sie den Warnhinweis gemaR § 167 (6) InvFG am Ende des Dokuments

*** Da seit Fondsgriindung des 3 Banken Dividende+Nachhaltigkeit 2022 am 02.11.2016 noch kein vollstandiger Zwdlfmonatszeitraum vorliegt, wird die Wertentwicklung nur fiir den verfiigharen Zeitraum angegeben. Hierbei ist zu beachten, dass aufgrund des kurzen

Vergleichszeitraums die Performanceangaben keinen verlasslichen Indikator fiir zuktinftige Ergebnisse darstellen.



3 Banken-Generali

_——_ Vom ,Borsianer* ausgezeichnet

,Beste inlandische Fondsgesellschaft 2015¢,
— ,Beste inlandische Fondsgesellschaft 2017, &
] Beste inlandische Fondsgesellschaft 2018

Inléindische
Fondsgesellschaft Inlindische
Fondsgesellschaften
1.PLATZ 3 Banken Generali
3Banken-Generali Investment
Investment

3 Banken Generali
Investment

© DerBorsianer BORSIANER

Tesaon

2ot https://www.3bg.at/auszeichnungen

Die 3 Banken-Generali hat nunmehr schon zum dritten Mal innerhalb der letzten 4 Jahre die
Auszeichnung als ,Beste Inlandische Fondsgesellschaft® erhalten (2015, 2017 und 2018)

Herausgeber und Medieninhaber: 3 Banken-Generali Investment-Gesellschaft m.b.H.

A-4020 Linz, Untere Donaulénde 36, Tel. 0732/7802-37430, Fax 0732/7802-37478

DISCLAIMER:

Bei dieser Publikation handelt es sich um eine unverbindliche Marketing-Mitteilung,
welche ausschlieBlich 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 Verfligung gestellten Informationen basie-
ren auf dem Wissensstand der mit der Erstellung betrauten Personen zum Zeitpunkt
der Erstellung. Es kdnnen sich auch (je nach Marktlage) jederzeit und ohne vorherige
Ankiindigung Anderungen ergeben. Die verwendeten Informationen beruhen auf
Quellen, die wir als zuverlassig erachten. Es wird keine Haftung fiir die Richtigkeit,
Vollstandigkeit und Aktualitét der Informationen sowie der herangezogenen Quellen
Ubernommen, sodass etwaige Haftungs- und Schadenersatzanspriiche, die insbe-
sondere aus der Nutzung oder Nichtnutzung bzw. aus der Nutzung allféllig fehlerhaf-
ter oder unvollsténdiger Informationen resultieren, ausgeschlossen sind.

Die getatigten Aussagen und Schlussfolgerungen sind unverbindlich und genereller
Natur und berticksichtigen nicht die individuellen Bediirfnisse 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 erwahnten
Investmentfonds sollten die wesentlichen Anleger-informationen (KID) im aktuellen
Prospekt/Informationsdokument gem. § 21 AIFMG, als alleinverbindliche Grundlage
fur den Kauf von Investmentfondsanteilen durchgelesen werden. Die wesentlichen
Anlegerinformationen (KID) sowie die verdffentlichten Prospekte/ Informationsdoku-
mente gem. § 21 AIFMG der in dieser Publikation erwahnten Fonds in ihrer aktuellen
Fassung stehen dem Interessenten in deutscher Sprache unter www.3bg.at sowie
den Zahlstellen des Fonds zur Verfligung. Zu beachten ist weiters, dass in der Ver-
gangenheit erzielte Ertrdge keine verlasslichen Rickschlisse auf die zukilnftige
Entwicklung eines Fonds zulassen. Die dargestellten Wertentwicklungen beriicksich-
tigen keine Ausgabe- und Riicknahmegebihren sowie Fondssteuern.

Im Rahmen der Anlagestrategie von Investmentfonds kann auch iberwiegend
in Anteile an Investmentfonds, Sichteinlagen und Derivate investiert werden.
Investmentfonds konnen aufgrund der Portfoliozusammensetzung oder der
verwendeten Portfoliomanagementtechniken eine erhéhte Wertschwankung
(Volatilitat) aufweisen. In von der FMA bewilligten Fondsbestimmungen kénnen
auch Emittenten angegeben sein, die zu mehr als 35 % im Fondsvermdgen
gewichtet werden konnen. Marktbedingte geringe oder sogar negative Rendi-
ten von Geldmarktinstrumenten bzw. Anleihen kénnen den Nettoinventarwert
von Investmentfonds negativ beeinflussen bzw. nicht ausreichend sein, um die
laufenden Kosten zu decken.

Jegliche unautorisierte Verwendung dieses Dokumentes, insbesondere dessen
ganzliche bzw. teilweise Reproduktion, Verarbeitung oder Weitergabe ist ohne vorhe-
rige Erlaubnis untersagt.

WARNHINWEIS GEMASS INVFG

» Die Finanzmarktaufsicht warnt: Der 3 Banken Absolute
Return-Mix kann bis zu 45 % in Veranlagungen gemaR §
166 Abs. 1 Z.3 InvFG 2011 (Alternative Investments) inves-
tieren, die im Vergleich zu traditionellen Anlagen ein erhh-
tes 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 gemaR § 166
Abs. 1 Z.3 InvFG 2011 (Alternative Investments) investieren,
die im Vergleich zu traditionellen Anlagen ein erhéhtes An-
lagerisiko mit sich bringen. Insbesondere kann es bei diesen
Veranlagungen zu einem Verlust bis hin zu einem Totalaus-
fall des darin veranlagten Kapitals kommen.

RECHTLICHER HINWEIS FUR DEUTSCH-
LAND:

Es wird ausdriicklich darauf hingewiesen, dass folgende
Fonds in Deutschland nicht zum Vertrieb zugelassen sind,
und die diese Fonds betreffenden Angaben ausschlieRlich
fir Osterreich Gilltigkeit 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
und 3BG Dollar Bond. Ausfiihrliche, auf den letzten Stand
gebrachte Prospekte samtlicher anderer in dieser Publikati-
on angefiihrten Fonds, liegen fiir Sie kostenlos bei der
Oberbank AG, Niederlassung Deutschland, Oskar-von-Miller
-Ring 38,

D-80333 Miinchen, auf.

Fir 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




