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RECHTLICHE HINWEISE

Diese Publikation beruht auf von uns nicht tiberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir
fiir zuverlassig halten und die uns zum Teil von unserem Researchpartner, der Landesbank Baden-
Wirttemberg, zur Verfligung gestellt werden. Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung iber den
Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des Redaktionsschlusses wieder, ohne Anspruch auf Vollstan-
digkeit.

Diese Publikation stellt allgemeine Informationen der Hypo Vorarlberg Bank AG zu den Finanzmark-
ten zur Verfligung. Sie ersetzt nicht die personliche Beratung und stellt auch keine umfassende Risi-
koerklarung dar. Sie dient nur zu Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder Aufforderung
zum Kauf oder Verkauf. Lesen Sie vor |hrer Anlageentscheidung die ,Risikohinweise zu Veranlagungs-
geschaften” sowie die ,Allgemeinen Informationen zum Anlagegeschaft”, welche Sie auf unserer
Homepage (www.hypovbg.at) finden oder in unseren Filialen zu den tiblichen Geschéftszeiten kosten-
los erhalten. Fiir weitere Informationen liber Finanzinstrumente oder zum Zwecke einer individuellen
Beratung wenden Sie sich bitte an Ihre Anlageberaterin oder Ihren Anlageberater. Zu Auswirkungen in
Bezug auf Ihre steuerliche Situation wenden Sie sich bitte an lhren Steuerberater.

Hierbei handelt es sich um eine Marketingmitteilung im Sinne des Wertpapieraufsichtsgesetzes. Diese
dient lediglich Informationszwecken und stellt weder eine Anlageberatung und umfassende Risiko-
aufklarung, noch eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung dar. Die Informationen beruhen auf eigenen
Einschatzungen der Marktsituation, fiir die Richtigkeit und den Eintritt eines bestimmten Erfolges
kann keine Gewahr ibernommen werden. Wertentwicklungen der Vergangenheit ermdglichen keine
Prognose fiir die Zukunft. Notieren Werte in fremder Wahrung, unterliegt das Produkt zusatzlich
Wahrungsschwankungen.

Global Investment Performance Standards (GIPS®)

Als Firma im Sinne der Global Investment Performance Standards (GIPS®) gilt das zentralisierte Asset
Management der Hypo Vorarlberg Bank AG mit Sitz in Bregenz. Die Firma umfasst alle Vermdgensver-
waltungsmandate von Privatkunden und Institutionellen Kunden sowie diejenigen Publikumsfonds,
welche im Rahmen des zentralisierten Anlageprozesses der Bank verwaltet werden. Nicht enthalten
sind dezentrale Organisationseinheiten sowie andere Konzerneinheiten mit eigenem Marktauftritt.
Die Firma ist in Ubereinstimmung mit den GIPS®. Eine Liste aller Composites und deren detaillierte
Beschreibung kann bei der Hypo Vorarlberg Bank AG unter der Telefonnummer +43 50 414-1281 oder
per E-Mail unter gips@hypovbg.at angefordert werden.
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6900 Bregenz, Osterreich, T +43 50 414-0, info@hypovbg.at, www.hypovbg.at | Redaktion: Hypo Vor-
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TITELBILD: Die Finanzkrise 2008 war unter anderem Folge eines spekulativ aufgeblahten Immobilienmarkts (Immobilienblase) in den USA.
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EDITORIAL

Liebe Leserin, lieber Leser,

seit dem 15. September 2008 hat sich in der Finanz- und Bankenwelt sehr vieles
verdndert. An jenem Montag wurde bekannt, dass wider Erwarten die Invest-
mentbank Lehman Brothers nicht durch eine abgestimmte Aktion gerettet wird.
Ein Damm — und in der Folge noch viele weitere Damme — sind gebrochen,
Regulatorik und Behorden haben als Konsequenz daraus das Zepter Gibernom-
men. Die Finanzwelt ist seither definitiv eine andere. Ob zehn Jahre nach Beginn
der Finanzkrise eine neuerliche Krise in Sicht ist, diskutieren unsere Experten in
der Titelstory auf den Seiten 06 und 07.

Heute zeigen sich die Frihindikatoren in der Wirtschaft in weiten Teilen der Welt
weiterhin recht robust — trotz einer ungewohnlich langen Erholungsphase. Zum
,Jangen Atem" dieses Konjunkturaufschwungs haben in diesem Jahr neben den
Niedrigzinsen v.a. die Nachfrageimpulse Chinas und die durch die amerikanische
Steuerreform eroffneten Ausgabenspielrdume beigetragen. Der von Trump initi-
ierte Handelskonflikt hat die robusten Zahlen aber Uberlagert — wie ein dichter
Nebel. Aktuell sind daher Stimmung und Zuversicht etwas schlechter als die Fak-
ten. Flr Anleger gilt weiterhin: Aktien sind nicht billig, aber alternativlos.

Gold qilt als sicherer Hafen in fast jeder Krise. Die wesentliche Eigenschaft eines
sicheren Hafens ist es, daflir zu sorgen, dass Kapital in Krisenzeiten erhalten
bleibt — eine Art Versicherung also. Unsere Experten beleuchten diese Funktion
des Edelmetalls auf den Seiten 18 und 19.

Und schlieBlich haben wir noch einen Geburtstag zu feiern: Der DAX 30 wurde
am 1. Juli dieses Jahres 30 Jahre jung. Der heute schwerste DAX-Wert, also das
teuerste Unternehmen Deutschlands (SAP), war damals bei Griindung des DAX
noch gar nicht an der Bérse. Ein Detail am Rande: Der Verfasser dieser Zeilen
war zu dieser Zeit als Finanzanalyst bei einer Frankfurter Bank beschaftigt und
bei der Borseneinflihrung von SAP im Herbst 1988 live vor Ort dabei.

Ein wunderbarer Sommer und eine schéne Festspielzeit am Standort unserer
Zentrale in Bregenz gehen langsam schon wieder dem Ende entgegen. Liebe

Leserin, lieber Leser, ich wiinsche Ihnen eine gute Zeit und hoffe, Sie genieBen
die noch verbleibenden langen und angenehm warmen Abende.

T

Ihr Dr. Johannes Hefel,
Mitglied des Vorstandes
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AKTUELLE MARKTEINSCHATZUNG

MARKTAUSBLICK
GELDMARKT, ANLEIHEN, AKTIEN, ROHSTOFFE

Bislang konnten auch die von Amerika provozierten Handelskonflikte und politi-
sche Widrigkeiten die Wachstumszuversicht nicht ersticken. Insgesamt sollte das
globale BIP mit einem Plus von 3,8 % vorerst auf dem Erholungspfad der letzten
Jahre bleiben, fiir die Eurozone zeichnet sich dabei 2018 eine moderatere Gang-
art um 2 % ab. Der Wahrungsraum steht derzeit im Spannungsfeld des Handels-
streits, des noch nicht zerschlagenen Brexit-Knotens sowie der Fiskalsorgen um
Italien. Am Anleihenmarkt scheint der Tiefpunkt bei den Renditen durchschrit-
ten, doch nach wie vor sind die gebotenen Ertrage extrem niedrig. Besser sieht
es im Bereich Unternehmensanleihen aus, die nach der Ausweitung der Risiko-
aufschlage in den vergangenen Monaten deutlich an Attraktivitat gewonnen ha-
ben. An den Aktienmarkten sind Rahmenbedingungen nach wie vor gut. Dazu
zahlen die recht positive, wenn auch moderatere Konjunkturentwicklung und
eine weiterhin eher expansive Geldpolitik.

MARKTEINSCHATZUNG 2018

[amagekiassen
GELDMARKT

STAATSANLEIHEN IN EUR
ANLEIHEN IN FREMDWAHRUNG
UNTERNEHMENSANLEIHEN
HOCHZINSANLEIHEN
SCHWELLENLANDERANLEIHEN
AKTIEN EUROPA

AKTIEN USA

AKTIEN SCHWELLENLANDER
AKTIEN SMALL/MID-CAPS
ROHSTOFFE

Yu ¥ ¥¥¥Id ey

Aktien / Rohstoffe: Bandbreite flir unsere absolute Performanceeinschatzung auf
drei bis sechs Monate

4>45% #A+2%Dbis+5% = -2%bis+2% % -5%bis—2% ¥<-5%
Geldmarkt / Anleihen: Bandbreite fiir unsere absolute Performanceeinschatzung auf
drei bis sechs Monate

4 >+50 Basispunkte & +25 Basispunkte = keine Verdnderung

« —25 Basispunkte ¥ <—50 Basispunkte

Rechtlicher Hinweis: Prognosen stellen keinen verldsslichen Indikator ftir
kinftige Wertentwicklungen dar.
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Die Finanzkrise 2008 war unter anderem Folge eines spekulativ aufgebldhten Immobilienmarkts (Immobilienblase) in den USA.

10 JAHRE FINANZKRISE:
IST EINE NEUE IN SICHT?

2018 jahrt sich die erste Finanz- und Bankenkrise des neuen

Jahrtausends zum zehnten Mal.

Vor zehn Jahren brach die Weltfinanzkrise aus:

Wo stehen wir heute?

Einige pragnante Nachwirkungen dieser Weltfinanzkrise
sind noch heute splrbar. So gehen die Niedrigzinsen im
Euroraum letztlich auf die EZB zurlick, die mit einer un-
orthodoxen Geldpolitik auf die extreme Krise geantwor-
tet hat. 2010 trat dann die Welt in eine Wachstumspha-
se ein, die mit sehr wenig Dynamik begann und unter
Schwankungen bis heute andauert. Der mittlerweile un-
gewohnlich langanhaltende Aufschwung nahrt des 6f-
teren Beflirchtungen, dass alsbald die ndchste Rezession
bevorstehen kdnnte, und damit eventuell auch die
ndchste Finanzkrise. Um Rezessionsanzeichen ausfindig
zu machen, hilft oft ein Blick auf verschiedene Makro-
daten. Als guter Indikator hat sich in der Vergangenheit
wiederholt eine negative Renditedifferenz zwischen
kurz- und langlaufenden US-Staatsanleihen erwiesen.
Wenn diese durch stark steigende Zinsen der US-
Notenbank, fallende Notierungen beim US-Index der
Frihindikatoren sowie hohe Rohstoffkosten erganzt
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werden, dann ist eine Rezession meist nicht weit. Au-
genblicklich stehen die Ampeln noch auf Grin. Eine
neue Wirtschaftskrise steht genauso wenig unmittelbar
vor der TUr wie eine neue Weltfinanzkrise.

Ursachen von Krisen: Spekulationsblasen und
okonomische Faktoren

Als Ausloser der jingsten Weltfinanzkrise gilt das Platzen
einer Blase an den US-Immobilienmarkten. Doch der Rei-
he nach: Alles begann — vereinfacht dargestellt — damit,
dass viele US-BUrger, auch solche mit geringem oder gar
keinem Einkommen, Kredite erhielten zum Kauf von
Hdusern. Aus Bankensicht war die Kreditvergabe ge-
rechtfertigt, denn auf dem Geldmarkt war viel und vor
allem billiges Geld vorhanden. Solange die Hauserpreise
stiegen und die Zinsen niedrig blieben, war die Welt flir
alle Seiten in Ordnung. Als dann jedoch die Leitzinsen
stiegen, konnten viele Amerikaner, die sich ein Eigen-
heim auf Pump gekauft hatten, ihre Raten nicht mehr
bezahlen. Die Immobilien mussten zwangsversteigert



werden. Fallende Hauserpreise wiederum sorgten dafr,
dass viele Banken Hypotheken in Milliardenhohe ab-
schreiben mussten. Dies traf auch viele weitere Markt-
teilnehmer, die mit der urspriinglichen Kreditvergabe
herzlich wenig zu tun hatten. Basierend auf den Immo-
bilienkrediten waren namlich in groBem Stil Finanzpro-
dukte aufgelegt worden, die am Markt gehandelt wur-
den und in vielen Fdllen hochspekulativen Charakter
trugen. Die stark fallenden Preise am US-Immobilien-
markt bedingten nun das Platzen einer Blase am Wert-
papiermarkt. Sichtbarstes Zeichen dessen: die Insolvenz
der US-GroBbank Lehman Brothers im September 2008.

Wirkung der Instrumente zur Eindammung von Krisen
kann nachlassen

So muss eine staatlicherseits forcierte Ausgabenpolitik
ab einem bestimmten Punkt wieder zurickgefihrt wer-
den, soll nicht die Schuldentragfahigkeit des betreffen-
den Landes GibermdBig leiden. Allerdings haben es ins-
gesamt in den Industriestaaten bislang nur wenige
Regierungen verstanden, in der Krise einmal aufgenom-
mene Schulden in wirtschaftlich guten Zeiten wieder
zurtickzufihren. Die Niedrig- und Nullzinspolitik von
EZB, Fed, Bank von England, Bank von Japan und ande-
ren mag im zurlickliegenden Jahrzehnt gerechtfertigt
gewesen sein. In vergleichsweise guten Wirtschaftszei-
ten wie die gegenwartigen passen Nullzinsen indes
nicht mehr so ganz ins Bild. Vielmehr missen die Leit-
zinsen jetzt wieder erhdht werden, um fir neuerliche
Einbriche der Wirtschaftsaktivitdt gerlstet zu sein.

Lang anhaltender Aufschwung in den
Industrieldandern.

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

— BIP USAin % p.a.
= BIP Deutschland in % p.a.
— BIP Eurozone in % p.a.

Quelle: Thomson Reuters, LBBW Research

AKTUELLE MARKTEINSCHATZUNG

Seit 2010 befinden wir uns in einer Wachs-
tumsphase die bis heute andauert

Die Niedrig- und Nullzinspolitik der
EZB stiitzt das aktuelle Wachstum

Die Gewinnentwicklung der Unternehmen
rechtfertigt relativ hohe Aktienkurse

Spekulationsblasen haben unangenehme
Eigenschaften

Hier gilt es zu beachten, dass Spekulationsblasen nur
dann entstehen kénnen, wenn die Giberwiegende Mehr-
heit der Marktteilnehmer sie nicht als solche identifiziert.
Ansonsten wiirden die Investoren ja mit rechtzeitigen
Verkaufen verhindern, dass sich eine nennenswerte Spe-
kulationsblase bildet! Eines steht zweifelsfrei fest: Die ak-
tuelle, lang andauernde Niedrigzinsphase hat zu recht
hohen Preisniveaus bei fast allen wichtigen Anlageklas-
sen geflhrt. Die Analysten der LBBW sehen die zum Teil
relativ hohe Bewertung an den Finanzmarkten aktuell
aber nicht als allzu kritisch an, denn die Gewinnentwick-
lung der Unternehmen ist gut, und die Zinsen von
Staatsanleihen sind niedrig.

Die Indikatoren deuten nicht auf eine
neue Rezession hin.

1.600 - 6%
1.400 4%
1.200 4 2%
1.000 - 0%
800 2%
600 : . . . . | 4%

2005 2006 2007 2008 2009 2010

— S&P 500 (linke Skala)
— US-Wirtschaftswachstum in % (rechte Skala)
— US-Fed-Funds (rechte Skala)

Quelle: Thomson Reuters, LBBW Research

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermaoglichen keine Prognose fir die Zukunft.
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AKTUELLE MARKTEINSCHATZUNG

Peking (Beijing) — die Hauptstadt der Volksrepublik China mit 21,5 Millionen Einwohnern.

WELTKONJUNKTUR HALT TROTZ
HANDELSRISIKEN KURS

Im zehnten Jahr nach der Weltfinanzkrise prasentieren sich die
Frihindikatoren in weiten Teilen der Welt trotz einer nunmehr
ungewohnlich langen Erholungsphase weiter recht robust. Zum
Jangen Atem” dieses Aufschwungs haben neben Niedrigzinsen
vorallem die Nachfrageimpulse Chinas und zuletzt die von
Trumps Steuerreform erdffneten Ausgabenspielraume beige-
tragen. Bislang konnten auch die von Amerika provozierten
Handelskonflikte und politische Widrigkeiten die Wachstums-
zuversicht nicht ersticken,
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Weltwirtschaft: Mehr Divergenzen, aber im
Vorwartsgang

Der sommerliche Konjunkturhimmel ist in diesem Jahr
politisch bewélkt, insbesondere drohen die von Trump
forcierten Handelszwistigkeiten die Laune zu dampfen.
Jedoch kamen zuletzt aus den USA dank Steuerreform
und hoherer staatlicher Ausgaben auch Lichtblicke. Ziel
des US-Prasidenten dirfte sein, die Wirtschaft mit Blick
auf den Wahlkalender auf Touren zu halten und Ver-
handlungserfolge vorzuweisen. Allerdings erhéhen At-
tacken gegen die multilaterale Nachkriegsarchitektur
das Risiko flr groBere Kollateralschaden. Ohnehin ha-
ben mehrere Leitzins-Straffungen der Fed bereits zu
teureren Dollar-Kreditkosten geflihrt und setzen einige
hochverschuldete Schwellenlander unter Druck. China
als globale Wirtschaftsnation Nr. 2 erwirtschaftet im
Handel mit Amerika zwar die gréBten Uberschiisse, an-
gesichts der riesigen Binnennachfrage fallen Nettoex-
porte flr das Wachstum aber nur noch begrenzt ins Ge-
wicht.

Die Stimmung in der Industrie bleibt weltweit
konstruktiv.

30 65
204 60
104 55
04 50
~10 45
-20- 40
—-30 4 35
~404 30
-50 : : : : . . . . . 25
S I P I G R gt

Indikatoren jeweils in Punkten

— China: NBS Einkaufsmanagerindex Industrie (rechte Skala)
— USA: ISM-Index Verarbeitendes Gewerbe (rechte Skala)
Euroland Industrievertrauen (linke Skala)

Quelle: Thomson Reuters, LBBW Research

AKTUELLE MARKTEINSCHATZUNG

1

,Die Friihindikatoren
zeigen keine Anzeichen
einer bevorstehenden
Rezession.”

ROLAND RUPPRECHTER, MBA, CPM
LEITER ASSET MANAGEMENT

L

Zudem kdnnte die jlingste Yuan-Abschwachung zum
US-Dollar chinesische Produkte trotz zollbedingter Ver-
teuerung wettbewerbsfahig halten. Nicht zuletzt dirften
Pekings Staatshilfen flir anhaltende Investitionen und
Konsumdynamik fur ein BIP-Plus von Gber 6% sorgen.

Alter Kontinent hofft auf stabilen Schub

Insgesamt sollte das globale BIP mit einem Plus von

3,8 % vorerst auf dem Erholungspfad der letzten Jahre
bleiben, fiir die Eurozone zeichnet sich dabei 2018 ein
moderater Anstieg von 2% ab. Der Wahrungsraum steht
derzeit im Spannungsfeld des Handelsstreits, des noch
nicht zerschlagenen Brexit-Knotens sowie der Fiskalsor-
gen um ltalien.

Chancen bestehen nicht zuletzt in der fortgesetzten
Festigung der Konsumnachfrage bei weiter nachgeben-
den Arbeitslosenraten — v.a. in Sideuropa. Die Frihindi-
katoren deuten seit Jahresbeginn wieder eine Stabilise-
rung an. Fir das exportorientierte Deutschland ist im
Gesamtjahr trotz solider Binnenkonjunktur aber erst
einmal mit einem leicht gedampften Wachstum von 1,9%
zu rechnen.

Prognosen im Uberblick: KONJUNKTUR

2017 2018
BIP Inflation BIP Inflation
EURORAUM 2,6 15 2,0 1,7
USA 2,3 2,1 29 2,5
JAPAN 1,7 0,5 1,4 07
WELT 3,7 3,0 3,8 3,1

09



ANLAGEMARKTE

Der deutsche Blue Chip-Chemiekonzern BASF ist der weltweit groBte Chemiekonzern mit insgesamt 115.490 Mitarbeitern.

AKTIEN WEITERHIN MIT _
RELATIVER ATTRAKTIVITAT

Seit der Finanzkrise kannten die weltweiten Aktienmarkte im Lang-
fristtrend nur eine Richtung: nach oben. Dennoch sorgten zahl-
reiche Storfaktoren, wie etwa der Brexit oder eine populistische
Regierung in Italien, fur kraftige Kursrtcksetzer. Anfang 2018 konso-
idierten die Borsen insbesondere angesichts von US-Renditesorgen
und der Handelsstreitigkeiten zwischen den USA und China. Der
jungste Erholungsversuch von Dax & Co. wurde aufgrund der Ver-
scharfung des Handelskonflikts wieder ausgebremst.
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Q2-Berichtssaison angelaufen

Mit der Berichtssaison Uber den Verlauf des zweiten
Quartals durften fur die Aktienmarkte die ,Fundamen-
tals" wieder stdrker in den Blickpunkt rlicken. In den
USA gehen die Analysten der LBBW davon aus, dass die
Blue-Chips ihren Rekordgewinn aus dem Vorquartal
dank der US-Steuerreform weiter steigern konnen. Das
Ergebniswachstum sollte u.E. aber im Vorjahresvergleich
seinen ,Peak” Uberschritten haben. Zudem wirde es die
Analysten der LBBW nicht verwundern, wenn die Unter-
nehmen bei ihren Ausblicken nun vorsichtigere Tone
anstimmen. Ohnehin prasentieren sich US-Aktien wei-
terhin im internationalen und historischen Vergleich re-
lativ hoch bewertet. Darliber hinaus triiben Aktienrick-
kaufe die Bilanzqualitat vieler amerikanischer Blue
Chips. Auch angesichts des Zins-Normalisierungskurses
der Fed sowie negativer Trump-Unwadgbarkeiten wiirden
die Analysten der LBBW amerikanische Dividendenpa-
piere derzeit nicht Ubergewichten, auch wenn Einzeltitel
durchaus Chancen bieten.

Europdische Titel bleiben interessanter

Diesseits des Atlantiks liegt die Berichtssaison etwas
spater. Wahrend sich hier im ersten Quartal noch der
starke Euro negativ auf die Unternehmenszahlen aus-
wirkte, kdnnte sich dies dank der jingsten Abwertung
der Gemeinschaftswahrung nun allmahlich zum Besseren

Seit der Finanzkrise stiegen die Aktienmarkte
stetig an.

300 7
250 1
200 4
150 |

100

50 T T T T T T T T
F S
Aktienindizes im Vergleich auf Total Return-Basis
indexiert =10 Jahre
— DAX Euro Stoxx 50 (NR) = S&P 500 (NR)

Quelle: Thomson Reuters, LBBW Research

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

ANLAGEMARKTE

wenden. Die Rahmenbedingungen flir 2018 bleiben
nach wie vor gut. Es ist eine recht positive, wenn auch
moderatere Konjunkturentwicklung und eine weiterhin
eher expansive Geldpolitik zu erwarten. Ferner sind
Aktien gegeniiber Bonds nach wie vor attraktiv.

Handelsstreit diirfte weiter fiir Volatilitdt sorgen
Insgesamt bleibt flir weitere nachhaltige Erfolge an den
Aktienmarkten wohl eine Einigung im Handelsstreit Vor-
aussetzung. Die Analysten der LBBW gehen weiterhin
von einer Verhandlungsldsung aus. Rechtzeitig zu den
Mid-Term-Kongresswahlen im November kdnnte Trump
eine Deeskalation anstreben. Bis dahin bleibt auch an
der Borse vermutlich ein schwiiler Sommer erhalten.

Aktienmarkte im Uberblick

31.12.2017 31.07.2018 Performance
2018*

Eurostoxx 50 (Europa) 3.503,96 3.525,49 0,61
Dow Jones (USA) 2471922 2541519 2,82
Nikkei 225 (Japan) 22.764,94 22.553,72 -0,93
ATX (Osterreich) 342014 3.421,37 0,04
DAX (Deutschland) 12.917,64 12.805,50 -0,87

*inkl. Dividenden in EUR

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermdoglichen keine Prognose fir die Zukunft.

Positiver Uberraschungsfaktor kénnte in Q2
niedriger ausfallen.
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US-Gewinnwachstum im Vergleich zum Vorjahr

YoY-Gewinnwachstum

— Extrapolation auf Basis der derzeitigen Prognosen
im Falle eines positiven ,Surprise” in Hohe des Medians
seit 2011 (3,1%)

Quelle: Thomson Reuters, LBBW Research
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ANLAGEMARKTE

AUSWAHLLISTE AKTIEN

APPLE INC.
Branche: IT
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Performance
07/17-07/18:
07/16-07/17:

Kurs am
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UsD 190,29

27,94%
42,72%

AT&T INC.

Branche: Telekommunikation
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07/13-07/14:

Performance
07/17-07/18: -18,03%
07/16-07/17:  -9,91%

Kurs am
31.07.2018
usD 31,97

24,61%
-2,39%
0,91%

DAIMLER AG
Branche: Nicht-Basiskonsumguter

100+
901
804
70
60
504
404
304
204
104
0 T
07/13

T T T T T
07/14 07/15 07/16 07/17 07/18

07/15-07/16: -25,10%

07/14-07/15:  31,62%
07/13-07/14:  17,84%
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07/17-07/18:
07/16-07/17:

Kurs am
31.07.2018
EUR 59,20

-0,05%
—2,42%

APPLIED MATERIALS INC.
Branche: IT
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Performance
07/17-07/18:
07/16—07/17:

Kurs am
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USD 48,63

9,75%
68,54%

AXA SA

Branche: Finanzwesen
30+
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20+
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10

5

0 T
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07/14 07/15 07/16 07/17 07/18

07/15-07/16: —24,04%
07/14-07/15;  39,62%
07/13-07/14:  3,71%

Performance
07/17—07/18: —13,46%
07/16-07/17:  36,92%

Kurs am
31.07.2018
EUR 21,60

DEUTSCHE TELEKOM AG
Branche: Telekommunikation

20+
18
16
144
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8
64
4
24
0 T
07/13

T T
07/14 07/15 07/16

T T
07/17 07/18

07/15-07/16:
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07/13-07/14:

Performance
07/17-07/18: —8,46%
07/16—07/17: 1,59%

Kurs am
31.07.2018
EUR 14,13

~7,59%
33,94%
34,16%

Wertentwicklungen der Vergangenheit ermoglichen keine Prognose flir die Zukunft.

Quelle: LBBW/Bloomberg
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HEIDELBERGCEMENT AG
Branche: Roh, Hilfs- & Betriebsstoffe
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100-
80
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Performance
07/17-07/18: -13,39%
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Kurs am
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VONOVIA SE
Branche: IT
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EUR 41,32

20,66%
-3,29%

PORSCHE AUTOMOBIL
Branche: Nicht-Basiskonsumguter

100+
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T
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T
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ANLAGEMARKTE

MICROSOFT CORP.
Branche: IT

120+
100
80+
60
404
204

0 —r T 1 T T T T T T T [ T T T T T T T T
07/13 07/14 07/15 07/16 07/17 07/18
07/15-07/16:
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07/13-07/14:

21,37%
8,20%
35,55%

Performance
07/17-07/18:  45,91%
07/16—-07/17:  28,26%

Kurs am
31.07.2018
USsD 106,08

PFIZER INC.

Branche: Gesundheitswesen
45

40
35
30

25+
20+
154
104

54

o+ 77—

07/13 07/14 07/15 07/16 07/17 07/18

Performance
07/17-07/18: 20,42%
07/16—07/17: -10,11%

Kurs am
31.07.2018
UsD 39,93

07/15-07/16:
07/14—07/15;
07/13 - 07/14:

2,30%
25,64%
-1,81%

UNILEVER NV-CVA
Branche: Basiskonsumgtter

60 -
50
404
301
201
101

0 T
07/13

L T T T T
07/14 07/15 07/16 07/17 07/18

07/15-07/16:

07/14-07/15:
07/13-07/14:

1,53%
32,44%
1,90%

Performance
07/17-07/18:
07/16—07/17:

Kurs am
31.07.2018
EUR 49,24

-0,12%
18,98%

Wertentwicklungen der Vergangenheit ermoglichen keine Prognose flir die Zukunft.

Quelle: LBBW/Bloomberg
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ANLAGEMARKTE

RENTENMARKTE

DIE RENDITESUCHE BLEIBT HERAUSFORDERND

Zwar scheint der Tiefpunkt bei den Renditen durch-
schritten, doch nach wie vor sind die gebotenen Ertrage
niedrig. Bereits ein leichter Renditeanstieg kann bei
Bundesanleihen zu einem negativen Gesamtertrag fiih-
ren. Besser sieht es im Bereich Unternehmensanleihen
aus, die inzwischen wieder vergleichsweise attraktive
Renditen bieten.

Zehn Jahre Finanzkrise, zehn Jahre Niedrigzinsumfeld
Seit dem Ausbruch der Finanzkrise im Jahr 2008 kann-
ten die Renditen von Bundesanleihen (fast) nur eine
Richtung: nach unten. In einem ersten Schritt war es vor
allem eine Vertrauenskrise gegentiber Banken und Un-
ternehmen, die eine Flucht in die Sicherheit von Staats-
anleihen ausloste. In den Folgejahren flihrte dann das
Misstrauen gegenliber den Staaten der Euro-Peripherie
im Zuge deutlich angestiegener Staatsverschuldung zu
starker Nachfrage nach Bundesanleihen, so dass diese
schlieBlich sogar ein negatives Renditeniveau erreich-
ten. Auch wenn sich inzwischen die Lage — abgesehen
von den jiingsten Turbulenzen um Italien — weitgehend
normalisiert hat, bewegen sich die Renditen von Bun-
desanleihen weiterhin auf sehr niedrigem Niveau.

Mehrheitlich negative Renditen bei Bundesanleihen
Zwar konnten sich die langeren Laufzeitenbereiche der
Bundesanleihen inzwischen wieder in positives Rendite-
terrain vorarbeiten, bei kiirzeren Laufzeiten berwiegen
jedoch weiterhin die Negativrenditen. Uber alle Bundes-
anleihen hinweg erbringen mehr als die Halfte nach wie

Die Finanzkrise fiihrte zu einem Niedrigzinsumfeld.

I Insolvenz
Lehmann Brothers

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
— Rendite 2-jahriger Bundesanleihen
Rendite 5-jdhriger Bundesanleihen
= Rendite 10-jdhriger Bundesanleihen
Quelle: Thomson Reuters, LBBW Research

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.
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vor keinen positiven Ertrag. Zwar hat die Europdische
Zentralbank zuletzt den Ausstieg aus ihrem Anleihekauf-
programm zum Jahresende angeklindigt, doch ein Trend
zu einem nachhaltigen Renditeanstieg zeichnet sich
nach wie vor nicht ab. Eine erste Anhebung des Einlage-
satzes erwarten die Analysten der LBBW friihestens im
Sommer bzw. Herbst 2019, eine erste Anhebung des
Hauptrefinanzierungssatzes gar erst im Friihjahr 2020.
Dementsprechend langsam sollte sich auch der Rendi-
teanstieg am langen Ende vollziehen. Um einen Verlust
bei Rentenanlagen zu vermeiden, diirfte es weiterhin
ratsam sein, zumindest eine gewisse Risikobereitschaft
aufzubringen, beispielsweise in Form eines Investments
in Unternehmensanleihen, die in den vergangenen Mo-
naten an Attraktivitdt gewonnen haben.

Prognosen im Uberblick: RENTENMARKTE

Geldmarkt Rendite 10 Jahre

Euroland 30.09.2018 -0,30 0,60
31.12.2018 -0,30 0,60
30.06.2019 -0,30 1,00
USA 30.09.2018 2,60 3,00
31.12.2018 2,80 3,00
30.06.2019 3,25 3,25
Japan 30.09.2018 -0,10 0,00
31.12.2018 -0,10 0,00
30.06.2019 0,00 0,10

Rechtlicher Hinweis: Zukunftsprognosen sind kein Indikator
flr zuktnftige Wertentwicklungen.
Quelle: LBBW Research

Nach wie vor werden viele Anleihen negativ verzinst.

901
801
70
60
50
40
301
201

0 T T T T T
Jan 2013 Jan 2014 Jan 2015 Jan 2016 Jan 2017 Jan 2018

= Anteil Bundesanl. mit neg. Rendite in % des Marktwerts
Anteil EUR-Staatsanl. mit neg. Rendite in % des Marktwerts
= Anteil EUR-Unternehmensanl. mit neg. Rendite in % des Marktwerts

Quelle: Thomson Reuters, LBBW Research

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.



WAHRUNGEN

ANLAGEMARKTE

,SICHERER HAFEN" SCHWEIZER FRANKEN IST GESUCHT

Der Euro notierte noch Anfang April 2018 bei knapp

1,17 Schweizer Franken und markierte damit ein Mehr-
jahreshoch. Danach drehte der Wechselkurs scharf nach
Stden. Zuletzt notierte der Euro bei rund 1,16 Schweizer
Franken.

Spekulationen liber neue Eurokrise

Die AuBerungen einiger Mitglieder der neuen italieni-
schen Regierung haben Sorgen (ber eine ausufernde
Staatsverschuldung Italiens befeuert. Zudem sind aus
den Reihen der Koalitionspartei Lega vereinzelt Politiker
zu vernehmen gewesen, die mit einem Austritt Italiens
aus dem Wahrungsverbund liebaugeln. Dies hat Speku-
lationen auf eine neue Eurokrise entfacht, wovon der als
,Sicherer Hafen" geltende Franken besonders profitiert
hat.

Schweizer Konjunktur robust

Die gesamtwirtschaftliche Leistung legte im ersten
Quartal 2018 mit einer Veranderungsrate von 0,6 % ge-
genliber dem Vorquartal zu und konnte damit das in
der Vorperiode verzeichnete Expansionstempo nahezu
halten. Hauptwachstumstrager waren die Investitionen
in Ausristungen, welche mit einer Rate von 3,6 % in die
Hohe schossen. Auch der von der Konjunkturfor-
schungsstelle der ETH Zirich berechnete vorlaufende
Sammelindikator, das KOF Konjunkturbarometer, stieg
von 100 Punkten im Mai 2018 auf 101,7 Punkte im Juni
2018 an und liegt damit wieder Uber seinem langfristi-
gen Durchschnitt.

Schweizer Wirtschaft mit robustem Wachstum.
0,81
0,6
0,4 1
0,2

0'0 T T T T

-0,2 1

—0,4
2015 2016 2017 2018

Reales BIP, saisonbereinigt, Verdnderung gegentiber
dem Vorquartal in Prozent

Quelle: Thomson Reuters, LBBW Research

1

Der starke Franken
basiert auf einer stabilen
Schweizer Konjunktur.”

MAG. MARKUS PRAXMARER
PORTFOLIO MANAGEMENT

E

Fortsetzung der Franken-Starke

Nach unserer Einschatzung wird die politische Lage in
Italien nicht in einer handfesten Eurokrise minden. Da-
her sollte der Riickenwind flir den Franken von dieser
Seite abnehmen. Dafiir haben sich in der Schweiz — im
Gegensatz zum Euroraum — aber die Konjunkturindika-
toren jingst kaum eingetriibt. Das schweizerische Wirt-
schaftswachstum sollte sich von 1,1 % im Jahr 2017 auf
rund 2% im Jahr 2018 beschleunigen. Deshalb halten die
Analysten der LBBW an ihrer Prognose fest, dass der
Euro von aktuell knapp 1,16 auf 1,13 Schweizer Franken
per Ende September 2018 abwerten wird. In der jiingeren
Vergangenheit waren zudem die Entwicklung von Fran-
ken und US-Dollar meist gleichgerichtet. Somit steht die
Prognose einer Franken-Aufwertung im Einklang mit der
US-Dollar-Prognose, da die LBBW ebenfalls eine Aufwer-
tung des US-Dollars gegenliber dem Euro erwartet.

Italien-Sorgen fiihren zu Franken-Aufwertung.
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ALA 4o /,\
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1,16

— Euro in Schweizer Franken (linke Skala)
Rendite 10-jdhriger ital. Staatsanleihen, invers (rechte Skala)

Quelle: Thomson Reuters, LBBW Research

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.
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ANLAGEMARKTE

AUSWAHLLISTE ANLEIHEN
HYPO- UND FREMDANLEIHEN IM UBERBLICK

HYPO-ANLEIHEN

Kupon Bezeichnung ISIN Laufzeit Briefkurs Rendite Bonitat
Anleihen (Sekunddrmarkt)
3,63% HYPO-WANDELSCHULDV. 09-22 ATOOOOAQE228 31.08.2022 112,65 0,47 % A3

Wohnbauanleihen (Sekundirmarkt)*

1,500% HYPO-STUFENZINS WOHNB. 16-27 ATOOOOATKUY5 26.04.2027 106,20 1,32% A3

1,000% HYPO-STUFENZINS WOHNB. 18-29 ATOOO0O0A1ZTW9 20.03.2029 99,30 1,58% A3
Zertifikate (Primdrmarkt)

3,500% HYPO-EUROPA-DEEP-ZERT. 18-24 ATOOOOA22HE6 04.09.2024 100,00

* Der Basisprospekt, allfallige Nachtrage, die Emissionsbedingungen und allféllige Basisinformationsbldtter sind bei der Hypo Wohnbaubank AG, 1040 Wien,
BrucknerstraBe 8 wahrend (iblicher Geschaftszeiten sowie auf der Homepage der Hypo Wohnbaubank AG unter www.hypo-wohnbaubank.at und der Homepage der
Hypo Vorarlberg Bank AG unter www.hypovbg.at — ,Hypo Borsen & Mérkte" erhltlich.

ANLEIHEN IN EUR

Kupon Bezeichnung ISIN Laufzeit Briefkurs Rendite Bonitdt
Staatsanleihen
1,650% REPUBLIC OF AUSTRIA ATOOOOA185T1 21.10.2024 109,81 0,06% Aal
1,200% REPUBLIC OF AUSTRIA ATOOOOATFAPS 20.10.2025 106,74 0,25% Aal
0,750% REPUBLIC OF AUSTRIA ATOOOOATK9C8 20.10.2026 102,85 0,40% Aal
2,400% REPUBLIC OF AUSTRIA ATOOO00A10683 23.05.2034 120,76 0,97 % Aal
Unternehmensanleihen
3,000% NOVOMATIC AG ATOOOO0A182L5 23.06.2021 107,13 0,49% BBB—
1,875% CA IMMOBILIEN ANLAGEN AG ATOOOOATLJH1 12.07.2021 103,66 0,61% Baa2
1,000% BMW FINANCE NV XS1363560977 15.02.2022 103,25 0,08% Al
2,625% ENGIE SA FRO011289230 20.07.2022 109,70 0,16% A2
0,625% DEUTSCHE TELEKOM INT FIN XS1382792197 03.04.2023 100,98 0,41% Baal
1,625% NOVOMATIC AG ATOOOOAILHTO 20.09.2023 102,71 1,08% BBB—
1,875% CA IMMOBILIEN ANLAGEN AG ATOOOOATTBC2 22.02.2024 104,33 1,10% Baa2
1,875% LINDE FINANCE BV XS1069836077 22.05.2024 109,01 0,30% A2
1,875% DAIMLER AG DEOOOATIQSB8 08.07.2024 105,94 0,84% A2
1,000% OEBB INFRASTRUKTUR AG XS1138366445 18.11.2024 104,35 0,30% Aal
1,000% SAP SE DEOOOAT4KIJF5 01.04.2025 103,41 0,48% A2
3,000% KELAG-KAERNTNER ELEKTR. ATOOO0O0A17260 25.06.2026 114,73 1,04% A
1,000% DAIMLER AG DEOOOA2GSLYO 15.11.2027 95,99 1,46% A2
1,500% DEUTSCHE TELEKOM INT FIN XS1382791975 03.04.2028 101,32 1,35% Baal
2,250% OEBB INFRASTRUKTUR AG XS1071747023 28.05.2029 113,32 0,95% Aal
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ANLAGEMARKTE

ANLEIHEN IN FREMDWAHRUNGEN

Kupon Bezeichnung ISIN Laufzeit Briefkurs Rendite Bonitdt
usbD

2,400% APPLE INC US037833AK68 03.05.2023 97,05 3,07% Aal
2,750% KFW US500769DZ48 08.09.2020 99,94 2,78% Aaa
2,375% AFRICAN DEVELOPMENT BANK USOO0828EBDO4 23.09.2021 98,42 2,90% Aaa
2,250% JOHNSON & JOHNSON US478160CD49 03.03.2022 97,83 2,89% Aaa
2,400% Microsoft US594918BW38 06.08.2022 98,16 2,95% Aaa
2,000% KFW US500769FH22 04.10.2022 96,40 2,92% Aaa
GBP

0,820% EUROPEAN INVESTMENT BANK X51068966073 21.05.2021 100,68 0,76 % Aaa
2,250% COOPERATIEVE RABOBANK UA XS1205680785 23.03.2022 102,79 1,45% Aa3
0,880% EUROPEAN INVESTMENT BANK XS1679039328 15.12.2023 97,53 1,36% Aaa
AUD

5,000% NATIONAL AUSTRALIA BANK XS1014094061 17.01.2020 103,39 2,57% Aa3
4,250% NESTLE HOLDINGS INC XS1045934293 18.03.2020 102,99 2,33% Aa2
2,750% KFW AUOOOKFWHAB1 16.04.2020 100,78 2,27% Aaa
3,200% KFW AUOOOKFWHAES 11.09.2026 100,82 3,08% Aaa
CHF

0,750% SWISS REINSURANCE CO LTD CHO0262881441 21.01.2027 102,40 0,46% AA-
SEK

1,250% EUROPEAN INVESTMENT BANK XS1171476143 12.05.2025 103,10 0,78% Aaa
NOK

3,250% EUROPEAN INVESTMENT BANK XS0933581802 24.05.2023 106,64 1,79% Aaa

Kurswerte/Ratings per 31.07.2018

1) ,¢" erwartetes Rating 2) *— schlechteres Rating in Aussicht 3) *+ besseres Rating in Aussicht 4) * Rating unter Beobachtung 5) ,u” Ratingvergabe durch Moody's ohne
Emittentenbeauftragung 6) Nachrangige Anleihe 7) Indexanpassung wird zum Kaufkurs zugerechnet 8) vorzeitige Kiindigung durch Emittent méglich 9) Ratingvergabe
durch Fitch 10) variabel verzinste Anleihe

Rechtlicher Hinweis: Dargestellte Kurse und Bruttorenditen sind indikativ — Abweichungen von handelbaren Kursen sind deshalb
moglich und enthalten keinerlei Transaktions- oder Verwaltungsgebihren. Sofern beschriebene Finanzinstrumente oder Veranla-
gungen der Prospektpflicht gem. § 2 KMG unterliegen, sind zugehorige Prospekte samt allfalligen andernden oder erganzenden An-
gaben und Bedingungen unter www.hypovbg.at einsehbar. Auf Wunsch kénnen Prospekte und Basisinformationsblatter in Papierver-
sion zu den Ublichen Geschaftszeiten in den Filialen kostenlos abgeholt werden. Basisinformationsblatter sind auf der Homepage der
Emittenten abrufbar. Sofern ein Emittent, der den Regeln der Banking Recovery and Resolution Directive (BRRD) unterliegt, im Sanier-
ungs- und Abwicklungsfall die gesetzlichen Abwicklungsvoraussetzungen erfullt, kann die Abwicklungsbehérde das Instrument der
Glaubigerbeteiligung gemal Banken- und Sanierungsabwicklungsgesetz (BaSAG) zur Stabilisierung des Emittenten anwenden. Eine
Reduzierung des Nennbetrages von Anleihen, die Umwandlung von Anleihen in Eigenkapital und die Ubertragung von Werten in an-
dere Gesellschaften sind in diesem Zusammenhang als MaBnahmen maoglich.

Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG /Bloomberg
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Gold Mine in Tucson/USA (Arizona)

GOLD ALS SICHERER HAFEN
IN (FAST) JEDER KRISE

Investmentkapital hat eine ganz besondere Eigenschaft: Es ist sehr
schreckhaft! Und wenn sich Storungen oder Krisen an den Finanz-
markten abzeichnen, kommt es regelmalig zu Fluchtbewegungen
des Kapitals in sogenannte ,sichere Hafen". Die wesentliche Eigen-
schaft dieser sicheren Hafen ist es, daftr zu sorgen, dass Kapital

in Krisenzeiten erhalten bleibt — moglichst auch auf realer Basis.
Als prominentester Vertreter dieser Spezies gilt das Gold. Ob und
warum das so ist, wird im Folgenden beleuchtet.
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Absicherung vor Inflation

Vor allem wenn es um den Schutz vor Inflation geht,
wird Gold haufig ins Spiel gebracht, da sich das gelbe
Metall stets bei starken Geldentwertungen krisenfest er-
wiesen hat. Im 20. Jahrhundert war dies insbesondere
nach den beiden Weltkriegen der Fall. In deutlich ruhi-
geren Zeiten, wie beispielsweise in den letzten 50 Jah-
ren, wechseln sich Phasen von negativer und positiver
Korrelation des Goldpreises zur Inflationsrate ab. Der
Wert des Edelmetalls bewegte sich also nicht standig im
Gleichlauf mit der Veranderung des Preisniveaus, son-
dern wurde mehrheitlich von anderen Faktoren be-
stimmt. In Zeiten hoher Inflation — wie etwa zwischen
1972 und 1982 - ist der Zusammenhang jedoch deutli-
cher ausgepragt.

Negative Korrelation macht Gold interessant
Betrachtet man den Zusammenhang von Gold zu Akti-
en und Renten wdhrend der letzten 40 Jahre, zeigt sich,
dass die Korrelationen 6fter das Vorzeichen wechseln.
Offensichtlich werden Goldinvestments zu verschiede-
nen Marktphasen von den Anlegern unterschiedliche Ei-
genschaften zugeschrieben. So wird das Edelmetall in
Boomzeiten zu einem Wertgegenstand, der mit anderen
Anlagemaoglichkeiten wie Aktien, Renten oder Immobili-
en konkurriert. Damit stellt sich tendenziell eine positive
Korrelation zu den Ubrigen Assetklassen ein. In solchen
Phasen steigen typischerweise sowohl die Aktienkurse
als auch der Goldpreis. Erst wenn es zu starkeren Rick-

Korrelation zwischen Inflation und Gold schwankt.
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-0,54

R
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— Korrelation Goldpreis in US-Dollar und US-Inflationsrate

Quelle: Thomson Reuters, LBBW Research

ANLAGEMARKTE

1

,Das Edelmetall zeigt
seine Stdrken vor
allem in unruhigen
Marktzeiten."

TIMO HARTMANN, CEFA
ADVISORY DESK

: BER

schldgen an den Aktien- oder Rentenmadrkten kommt,
andert sich der Charakter von Gold. Aus der mit ande-
ren Assetklassen vergleichbaren Investmentmdglichkeit
wird das ,Krisenmetall” Gold. Dann stellt sich auch ge-
wohnlich die negative Korrelation insbesondere zu Akti-
en ein. Besonders auffallig war dies z.B. mit dem Aus-
bruch der US-Immobilienkrise im Sommer 2007.

Gerade die negative Korrelation von Gold zu Aktien

in Baissephasen machen das Edelmetall so interessant,
weil es aufgrund seines besonderen Charakters ein
Portfolio — insbesondere in Abschwungphasen — krisen-
fester macht.

Gold und Aktien mit gegenldufiger Entwicklung.
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Quelle: Thomson Reuters, LBBW Research

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.
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VERMOGENSVERWALTUNG

VERMOGENSVERWALTUNGS-
STRATEGIEN IM UBERBLICK

KLASSISCHE STRATEGIEN

Strategie
HYPO WELTDEPOT ZINSERTRAG

Die Investition erfolgt ausschlieBlich in
festverzinsliche Instrumente, welche
sehr breit diversifiziert werden.

Risikoklasse 3 (defensiv)

Asset Allocation Bandbreiten

100% Anleihen ® 0-20% Geldmarkt
= 80-100% Anleihen

m 0% Aktien

Performance

06/17-06/18
06/16-06/17
06/15-06/16
06/14-06/15
06/13-06/14

~2,52%
—2,57%
2,67%
2,73%
1,74%

Kennzahlen

Korrelation: 0,79
Sharpe Ratio: 0,13
Standardabw.: 2,55%

HYPO WELTDEPOT EINKOMMEN

Die Erhaltung des Kapitals und regel-
maBige Zinsertrdge werden angestrebt.

Risikoklasse 3 (defensiv)

m 0-20% Geldmarkt
= 60-80% Anleihen
m 15-25% Aktien

= 80% Anleihen
® 20% Aktien

06/17-06/18
06/16-06/17
06/15-06/16
06/14-06/15
06/13-06/14

-0,87%
135%
-0,39%
4,79%
517%

Korrelation: 0,82
Sharpe Ratio: 0,37
Standardabw.: 3,83%

HYPO WELTDEPOT AUSGEWOGEN

RegelmdBige Zinsertrage und Wert-
zuwachs tGber Kursgewinne sind das
Ziel dieser Strategie.

Risikoklasse 5 (offensiv)

m 0-20% Geldmarkt
= 40-60% Anleihen
= 30-50% Aktien

= 60% Anleihen
® 40% Aktien

06/17-06/18
06/16-06/17
06/15-06/16
06/14-06/15
06/13-06/14

0,95%
521%
-3,56%
8,12%
8,10%

Korrelation: 0,89
Sharpe Ratio: 0,38
Standardabw.: 6,27%

HYPO WELTDEPOT WACHSTUM

Mit der Anlagestrategie ,Wachstum”
liegt der Schwerpunkt auf Wertzuwachs
durch Kursgewinne.

Risikoklasse 5 (offensiv)

= 40% Anleihen
m 60% Aktien

= 0-20% Geldmarkt
m 20 -40% Anleihen
m 50-70% Aktien

06/17-06/18
06/16-06/17
06/15-06/16
06/14-06/15
06/13-06/14

2,23%
8,29%
-5,60%
10,78 %
10,80%

Korrelation: 0,92
Sharpe Ratio: 0,37
Standardabw.: 8,60 %

HYPO WELTDEPOT KAPITALGEWINN
Langerfristig wird mit der Anlagestrategie

.Kapitalgewinn" hoher Wertzuwachs
durch Aktienkursgewinne angestrebt.

Risikoklasse 5 (offensiv)

® 0-20% Geldmarkt
= 0% Anleihen
= 80-100% Aktien

100% Aktien

06/17-06/18
06/16-06/17
06/15-06/16
06/14-06/15
06/13-06/14

509%
14,53%
-8,99%
15,89%
16,99%

Korrelation: 0,93
Sharpe Ratio: 0,33
Standardabw.: 13,84 %

Stand: 30.06.2018
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VERMOGENSVERWALTUNG

MULTI ASSET STRATEGIEN®

Strategie Asset Allocation Performance Kennzahlen

HYPO SELEKTION DEFENSIV

Risikoarme Gesamtldsung die in eine Vielzahl an ver- = 10% Geldmarkt 06/17-06/18 0,60% seit 01.03.2017
schiedenen Assetklassen investiert. Es wird bei aktivem = 56% Anleihen 03/17-06/17 -0,21% Korrelation: 0,01
Management eine Zielrendite von 3,00 % angestrebt. m 20% Aktien Sharpe Ratio: 0,14
Risikoklasse 3 (defensiv) ® 14% Alternativ Standardabw.: 2,01%
HYPO SELEKTION BALANCED

Ausgewogene Gesamtldsung die in eine Vielzahl an ver- = 10% Geldmarkt 06/17-06/18 2,47% seit 01.03.2017
schiedenen Assetklassen investiert. Es wird bei aktivem m 26% Anleihen 03/17-06/17 -0,15% Korrelation: 0,90
Management eine Zielrendite von 4,50 % angestrebt. ® 46% Aktien Sharpe Ratio: 0,41
Risikoklasse 5 (offensiv) = 18 % Alternativ Standardabw.: 3,72%
HYPO SELEKTION OFFENSIV

Offensive Gesamtldsung die in eine Vielzahl an ver- = 10% Geldmarkt 06/17-06/18 2,71% seit 01.03.2017
schiedenen Assetklassen investiert. Es wird bei aktivem = 15% Anleihen 03/17-06/17 0,76 % Korrelation: 0,93
Management eine Zielrendite von 6,00% angestrebt. = 60% Aktien Sharpe Ratio: 0,50
Risikoklasse 5 (offensiv) = 15% Alternativ Standardabw.: 4,83%
Strategie Asset Allocation Performance Kennzahlen

HYPO VALUE MOMENTUM

Einzelaktienstrategie basierend auf einer Selektion nach 100% Aktien 06/17-06/18 6,90% seit 01.04.2013
Value- bzw. Momentum-Gesichtspunkten. 06/16-06/17 23,39% Korrelation: 0,88

06/15-06/16 -17,66% Sharpe Ratio: 0,58
06/14-06/15 590% Standardabw.: 11,38 %
06/13-06/14 14,48%

Risikoklasse 5 (offensiv)

HYPO WELTDEPOT SATELLITE

Satelliten suchen die Chance auf Mehr-Rendite in weniger ® 25% Anleihen 06/17-06/18 3,00% seit 01.02.2007
effizienten Segmenten und aktiv gemanagten Produkten. = 30% Aktien 06/16-06/17 4,54% Korrelation: 0,88
Sie eignen sich als Beimischung zu traditionellen Strategien.  ® 35% Rohstoffe 06/15-06/16  -7,50% Sharpe Ratio: —0,08

= 10% Immobilien 06/14-06/15 7.21% Standardabw.: 11,69%

Risikoklasse 5 (offensiv) 06/13—06/14 8290,
_ 129%

HYPO WELTDEPOT DYNAMIK 90

Kombiniert die Sicherheit einer festverzinslichen Anlage m 50% Aktien 06/17-06/18 2,32% seit 01.02.2004
mit der Dynamik des Aktienmarktes. m 50% festverzinslich 06/16-06/17 4,33% Korrelation: 0,82
Risikoklasse 5 (offensiv), 90% Floor 06/15-06/16  —8,28% Sharpe Ratio: 0,40

06/14-06/15  11,95% Standardabw.: 6,72%
06/13-06/14 11,78%

Stand: 30.06.2018
* Aufgrund der kurzen Laufzeit der Strategien sind keine weiteren Performancewerte und Kennzahlen verfiigbar.

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Es wird darauf hingewiesen,
dass die Strategie auch in einen oder mehrere Fonds investiert sein kann, sofern dies der Anlagestrategie entspricht. Unter Um-
standen kann dabei ein Direktinvestment in Fonds ohne Vermdgensverwaltungsauftrag flir den Kunden glinstiger sein. Notieren Wer-
te in fremder Wahrung, unterliegt der Anleger Wahrungsschwankungen. Dargestellte Performancezahlen verstehen sich vor Steuern,
nach Depotgebtihren, Transaktionskostenpauschale und Managementgebihr. Die steuerliche Behandlung hangt von den person-
lichen Verhaltnissen des Kunden ab und kann kiinftigen Anderungen unterworfen sein. Die Benchmarks werden im VV-Vertrag verein-
bart und auf den persénlichen Reportings ausgewiesen.

Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG
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FONDS

FONDS IM FOKUS

Bezeichnung Volumen Performance Anlagegrundsatz
in EUR Mio
Anleihen
HYPO RENT A 177,77 07/17-07/18: -0,01% Der Hypo-Rent A veranlagt ausschlieBlich in miindelsichere fest-
ATO000857503 07/16-07/17: -2,94% verzinsliche Wertpapiere 6sterreichischer Emittenten lautend auf

07/15-07/16:  4,73% EUR. Bis zu 10% seines Vermdgens kdnnen in Sichteinlagen oder
07/14-07/15:  2,53% kindbare Einlagen investiert sein.\1
07/13-07/14: 5,76%

Unternehmensanleihen

UNIEURORENTA CORPORATES A 258,69 07/17-07/18: -0,27% Der Fonds investiert in auf Euro lautende Unternehmensanlei-

LUOM7072461 07/16-07/17:  1,18% hen. Dabei legt er mindestens 90 % in Anleihen mit hoher Boni-
07/15-07/16:  4,80% tat an. Der Fonds kann bis zu 10% seines Vermdégens in Invest-
07/14-07/15:  3,95% mentfonds investieren. Der Fonds kann auch in Sichteinlagen
07/13-07/14: 10,56% oder kiindbare Einlagen investieren.2/3

Hochzinsanleihen

NORDEA 1 - EUROPEAN HIGH 475,38 07/17-07/18: 0,70% Der Fonds strebt die Erzielung einer Rendite tiber der durch-
YIELD BOND BP EUR 07/16-07/17:  8,27% schnittlichen Rendite des europaischen Marktes fir Hochzinsan-
LU0141799501 07/15-07/16:  4,01% leihen an. Investments in Derivate sind Teil der Anlagestrategie.

07/14-07/15:  4,18% Der Fonds kann bis zu 10% seines Gesamtvermdgens in forde-
07/13-07/14: 10,07% rungsbesicherten Wertpapieren anlegen.2/3

Anleihen Emerging Markets

AMUNDI FUNDS Il EMERGING 115,37 07/17-07/18: 1,59% Investiert wird in ein diversifiziertes Portfolio aus auf US-Dollar
MARKETS BOND E NO DIS EUR 07/16-07/17:  1,81% und andere OECD-Wahrungen lautende Schuldtitel und schuld-
LUO111925136 07/15-07/16:  5,85% titelbezogene Instrumente von Unternehmen aus den Schwel-

07/14-07/15: 18,67% lenlandern. Der Fonds kann bis zu 10% seines Vermdgens in
07/13-07/14: 8,62% Investmentfonds investieren. Der Fonds kann auch in Sichtein-
lagen oder kiindbare Einlagen investieren.

Mischfonds

HYPO PF AUSGEWOGEN A 40,69 07/17-07/18: 2,53% Gemischter Fonds der gemaB Pensionskassengesetz veranlagt.

ATO000814975 07/16-07/17: 2,87% Es werden 30% bis 50% in Aktienfonds investiert. Bis zu 20%
07/15-07/16: -1,27% kdénnen im Geldmarkt geparkt werden. Im Rentenbereich haben
07/14-07/15: 10,05% Anleihen mit hoher Bonitat oberste Prioritat. Bis zu 100% seines
07/13-07/14:  7,02% Vermdgens kdnnen jeweils in Investmentfonds, Sichteinlagen

oder kiindbare Einlagen investiert sein.!2

CARMIGNAC PORTFOLIO 157,86 07/17-07/18: -3,81% Dieser Fonds investiert hauptsachlich in internationale Anleihen,

PATRIMOINE INCOME A EUR 07/16-07/17:  2,36% Aktien und Geldmarktinstrumente — direkt oder im Rahmen von

LUT163533422 07/15-07/16 -3,75%" Fonds. Die Auswahl basiert auf Makro- und Fundamentalanalyse.

Das Ziel des Fonds ist die Outperformance der Benchmark
(50% MSCI AC World NR (USD) in EUR and 50% Citigroup WGBI
All Maturities EUR). Investments in Derivate sind Teil der Anlage-
strategie.?/3
Aktien Europa
ISHARES STOXX EUROPE 600 (DE)  6.782,72 07/17-07/18: 6,70% Der Fonds strebt als Anlageziel die Erzielung einer Wertentwick-
DE0002635307 07/16-07/17: 13,89% lung an, die der Wertentwicklung des Dow Jones STOXX (SM)
07/15-07/16: -11,00% 600 Index entspricht. Dabei wird eine exakte und vollstandige
07/14-07/15: 21,26% Nachbildung des vorgenannten Index angestrebt.
07/13-07/14: 15,59%

MOZARTONET 20,31 07/17-07/18: 6,07% Der Schwerpunkt des Fonds liegt auf dsterreichischen Aktien. Die-
ATOOOOAOKLES 07/16-07/17: 48,00% se kdnnen direkt oder indirekt (iber andere Investmentfonds oder
07/15-07/16: -9,56% derivative Instrumente bis zu 100% des Fondsvermdgens erwor-
07/14-07/15: 15,60% ben werden.
07/13-07/14: 31,11%

* Die Wertentwicklung kann nur flr einen kurzen Vergleichszeitraum angegeben werden, da das Produkt noch nicht Giber den Zeit-
raum von finf Jahren angeboten wird. Es wird darauf hingewiesen, dass Angaben zur friiheren Wertentwicklung, insbesondere auf ei-
nen derart kurzen Vergleichszeitraum, kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Ergebnisse sind.

Rechtliche Hinweise zu einzelnen Fonds: 1. Emittent jener Wertpapiere, mit denen die 35%ige Emittentengrenze fiir Staatsanleihen
Uberschritten werden darf, sind die Staaten: 1.1. Osterreich samt allen Bundesléndern, 1.2. Osterreich, Deutschland, Frankreich, Nieder-
lande und Finnland, 1.3. Osterreich, Deutschland, Frankreich, Niederlande, Finnland, Schweiz und USA. Die jeweiligen Fondsbestim-
mungen wurden durch die FMA (Finanzmarktaufsicht) bewilligt. 2. Emittent jener Wertpapiere, mit denen die 35%ige Emittentengren-
ze fir Staatsanleihen Uberschritten werden darf, sind die Mitgliedsstaaten der EU und deren Gebietskorperschaften, internationale
Organisationen offentlich-rechtlichen Charakters, denen mindestens ein EU-Mitgliedsstaat angehort. 2.1. die Bundeslander der Bun-
desrepublik Deutschland sowie Drittstaaten. 2.2. die OECD-Mitgliedsstaaten, Singapur sowie die G20-Mitgliedsstaaten. 2.3. OECD-Mit-
gliedsstaaten, G20-Mitgliedsstaaten, Brasilien, Singapur. 2.4. OECD-Mitgliedsstaaten. 3. Dieser Fonds ist im GroBherzogtum Luxem-
burg zugelassen und wird durch die Commission de Surveillance du Secteur Financier reguliert.

22



FONDS

Bezeichnung Volumen Performance Anlagegrundsatz

in EUR Mio
Aktien Global
ACATIS AKTIEN GLOBAL 51,59 07/17-07/18: 16,23% Der Fonds investiert iberwiegend in Unternehmen, die aufgrund
VALUE FONDS 07/16-07/17: 9,46% der traditionellen Aktienanalyse ausgewahlt wurden. Wesentlich
ATOO00AOKR36 07/15-07/16: -8,22% fiir die Entscheidung sind Unterbewertung und Transparenz des

07/14-07/15. 17,50% Rechnungswesens. Die Vorauswahl der Aktien erfolgt nach einem
07/13-07/14: 12,38% quantitativen Screening. Bis zu 49% seines Vermdgens kénnen in
Sichteinlagen oder andere kiindbare Einlagen investiert sein.

ISHARES CORE MSCI WORLD 12.777,01 07/17-07/18: 12,82% Der ETF bildet den MSCI World Index méglichst genau ab und
UCITS ETF USD 07/16-07/17:  10,24% bietet Zugang zu ca. 1.700 Unternehmen in mehr als 20 ent-
|IEOOB4L5Y983 07/15-07/16: -1,47% wickelten Wirtschaftsnationen.

07/14-07/15. 27,29%
07/13-07/14: 15,04%
Aktien Emerging Markets
NORDEA 1 - EMERGING STARS 184,98 07/17-07/18: 1,66% Der Fonds investiert in Unternehmen aus den weltweiten
EQUITY BP EUR ﬂ 07/16-07/17: 23,82% Schwellenlandern, die in Schwellenlandern ihren Sitz haben oder
LU0602539867 07/15-07/16: -3,00% (iberwiegend in Schwellenlandern wirtschaftlich tétig sind. Die
07/14-07/15: 8,64% Strategie des Fonds basiert auf einem themenbasierten Re-
07/13-07/14: 17,64% search.

Themenfonds
HYPO PF ABSOLUTE RETURN T 11,03 07/17-07/18: 2,06% Breite Streuung in verschiedene Anlageklassen. Die Anwendung
ATOO00A19X78 07/16-07/17:  3,22% von Wertsicherungsstrategien soll stetigen Wertzuwachs gene-
07/15-07/16: —3,88%"" rieren. Gewinne sind daher sowohl in steigenden als auch in fal-
lenden Mdrkten mdéglich. Bis zu 100 % des Vermdgens kénnen
jeweils in Investmentfonds, Sichteinlagen oder kiindbare Ein-
lagen investiert sein.12
GAM MULTISTOCK - LUXURY 9,41 07/17-07/18: 22,75% Der Fonds investiert weltweit in Unternehmen, die (iber etablier-
BRANDS EQ-EUR A 07/16-07/17:  13,55% te Marken verfiigen und Produkte und Dienstleistungen im
LU0329429384 07/15-07/16: -13,19% Luxusgltersektor anbieten.
07/14-07/15: 22,58%
07/13-07/14: -0,02%
ISHARES DIGITALISATION 418,26 07/17-07/18: 21,84% In dem Index enthaltene Unternehmen miissen mindestens 50 %
UCITS ETF USD (ACC) ihres Jahresumsatzes aus einem oder mehreren vordefinierten
|IEOOBYZK4883 Sektoren in Verbindung mit dem Thema Digitalisierung generie-
ren (Cybersicherheit, Cloud Computing und Finanztechnologie).
LBBW NACHHALTIGKEIT 16,36 07/17-07/18: 4,94% Der Aktienfonds investiert in europdische Unternehmen, die
AKTIEN R ﬂ 07/16-07/17:  13,78% nachhaltigen und sozialen Prinzipien folgen und dadurch ein
DEOOOAONAUP7 07/15-07/16: -6,02% Uberdurchschnittliches 6kologisches und soziales Rating auf-

07/14-07/15: 19,71% weisen. In Unternehmen mit kontroversen Geschéaftspraktiken
07/13-07/14: 14,53% wird nicht investiert. Investments in Derivate sind Teil der
Anlagestrategie.

Immobilienfonds
SEMPERREAL ESTATE T*** 326,81 07/17-01/18: 2,07% Der Fonds konzentriert sich in seiner Veranlagungsstrategie auf
ATO000615158 01/16-01/17: 2,52% den deutschen und &sterreichischen Immobilienmarkt. Der
01/15-01/16: 2,58% Schwerpunkt liegt dabei auf Einzelhandelsimmobilien und voll-
01/14-01/15: 2,65% vermieteten Blrohdusern, wobei abhangig von der Marktent-
01/13-01/14: 3,17% wicklung auch andere Kategorien in das Portfolio des Fonds auf-
genommen werden kénnen.

Performance per 31.07.2018

** Die Wertentwicklung kann nur fiir einen kurzen Vergleichszeitraum angegeben werden, da das Produkt noch nicht Gber den Zeit-
raum von finf Jahren angeboten wird. Es wird darauf hingewiesen, dass Angaben zur fritheren Wertentwicklung, insbesondere auf
einen derart kurzen Vergleichszeitraum, kein verldsslicher Indikator fir kiinftige Ergebnisse sind.

*** Der verdffentlichte vollstdndige Prospekt des Immobilienfonds in seiner aktuellen Fassung inkl. samtlicher Anderungen seit Erst-
verlautbarung (Kundmachung und Veréffentlichung gemaB § 10 Abs 4 KMG am 01.07.2004/Wiener Zeitung) ist in deutscher Sprache
einsehbar unter www.semperconstantia.at oder www.hypovbg.at.

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit ermdglichen keine zuverldssige Prognose flr die Zukunft. Da Investment-
fonds Kursschwankungen unterliegen, kann der Wert der Veranlagung nicht garantiert werden. Auf die Moglichkeit einer teilweise er-
héhten Volatilitat wird hingewiesen. Der zugehdrige Prospekt samt allfalligen sich dndernden oder ergdnzenden Angaben sowie die
wesentlichen Anlegerinformationen (KID) sind in deutscher Sprache unter www.hypovbg.at einsehbar. Auf Wunsch kénnen Prospekte
oder die wesentlichen Anlegerinformationen (KID) in Papierversion zu den (iblichen Geschaftszeiten in den Filialen kostenlos abgeholt
werden. Der Prospekt und das KID werden in deutscher Sprache zur Verfligung gestellt.

23



HYPO VORARLBERG NEWSROOM

DER DAX 30 WIRD 30
FINE ERFOLGSGESCHICHTE FEIERT JUBILAUM

Wir schreiben das Jahr 1988. Die Niederlande besiegt
im Finale um die Fussball-Europameisterschaft die
UdSSR, Rainhard Fendrich stiirmt mit ,Macho Macho"
die 6sterreichischen Musikcharts und im Supermarkt
wird mit Schilling bezahlt.

30 Jahre spdter hat sich die Welt grundlegend veran-
dert. Die Kicker der Niederlande kampfen regelmaBig
um die Teilnahme an einem groBen Turnier, die UdSSR
gibt es nicht mehr, Rainhard Fendrichs Auftritte werden
rarer und beim Einkauf wandern EURO Uber die La-
dentheke. Eine Erfolgsgeschichte hat allerdings allen
Verdnderungen zum Trotz bis heute Bestand: Der deut-
sche Aktienindex DAX. Am 1. Juli 1988 wurde der Index
eingeflihrt und hat sich tber die Jahrzehnte zu einem
der bedeutendsten Indizes in Europa entwickelt.

Wir blicken im folgenden Artikel hinter die Kulissen der
nun 30 Jahre andauernden Ara und durchleuchten die
wichtigsten Fakten rund um den DAX.

WAS IST DER DAX?

Entwickelt wurde der DAX durch eine Arbeitsgemein-
schaft der Deutschen Wertpapierboérsen, der Frankfurter
Wertpapierborse und der Borsen-Zeitung. Vater des DAX
war Ubrigens Frank Mella, ein damaliger Redakteur der
Borsen-Zeitung, der die Hauptmerkmale des neuen In-
dex entwarf, woflir er 1995 das Bundesverdienstkreuz
erhielt. Der Deutsche Aktienindex misst die Wertent-
wicklung der 30 gréBten und bezogen auf die Streube-
sitz-Marktkapitalisierung liquidesten Unternehmen des
deutschen Aktienmarktes. Die gesamte Marktkapitali-
sierung des DAX betrug im Juli 2018 ca. EUR 1.154 Milliar-
den — also Uber eine Billion Euro. Damit rangiert er
weltweit unter den Top Ten. Die bekanntesten ,Ge-

DIE IM DAX GELISTETEN UNTERNEHMEN

schwister” sind der MDAX (Mid-Cap-DAX) und der SDAX
(Small-Cap-Dax) sowie der die 30 gréBten Technologie-
werte umfassende TecDAX. Die Deutsche Borse AG ver-
offentlicht den DAX sowohl als Performance- wie auch
als Kursindex. In den Medien wird allerdings in der Regel
der Performanceindex kommuniziert. Bei diesem wer-
den die Dividenden der im DAX enthaltenen Unterneh-
men rechnerisch reinvestiert. Somit erzielt dieser einen
Zinses-Zins-Effekt. Dies erklart auch die immer gréBer
werdende Differenz zum Kursindex, welcher keine Divi-
denden berlicksichtigt.

WIE SETZT SICH DER DAX ZUSAMMEN?

Die Deutsche Borse AG Uberprift regelmdBig im Sep-
tember die Zusammensetzung des Index. Erflllen Un-
ternehmen die Grundvoraussetzungen nicht mehr oder
treten Ereignisse wie Unternehmensinsolvenzen oder
kurzfristige Fusionen auf, so kann die Zusammenset-
zung auch auBerordentlich angepasst werden.

In der Geschichte des DAX gab es bis dato 43 Verande-
rungen in der Indexzusammensetzung. Die Hintergriinde
fir diese Anpassungen waren vielseitig. Ubernahmen,
Fusionen, Abspaltungen oder Borsengdnge pragten das
Bild. Die letzte Anderung fand im Méarz 2018 statt, als
ProSiebenSat.1 Media aufgrund niedrigerer Marktkapita-
lisierung in Folge eines starken Kursriickganges von
Covestro ersetzt wurde.

Von den einst 30 ,Griindungsmitgliedern” sind immer-
hin noch 15 Aktiengesellschaften im Index vertreten,
auch wenn beispielsweise Daimler (Daimler-Benz), Thys-
senKrupp (Thyssen) und E.ON (Veba und Viba) zwischen-
zeitlich neu strukturiert bzw. umbenannt wurden. Spit-
zenreiter im Sinne der Marktkapitalisierung ist derzeit

ADIDAS 3,42% DEUTSCHE BANK 2,01% LINDE 3,63%
ALLIANZ 8,00% DEUTSCHE BORSE 2,08% LUFTHANSA 1,03%
BASF 7,54 % DEUTSCHE POST 2,80% MERCK 1,13%
BAYER 8,23% DEUTSCHE TELEKOM 4,54% MUNCHNER RUCK 2,78%
BEIERSDORF 0,97% E.ON 211% RWE 1,20%
BMW 2,64% FRESENIUS MEDICAL CARE 2,83% SAP 10,05%
COMMERZBANK 0,89% FRESENIUS 1,83% SIEMENS 9,79%
CONTINENTAL 2,12% HEIDELBERGCEMENT 1,07% THYSSENKRUPP 1,14%
COVESTRO 1,49% HENKEL 1,87% VOLKSWAGEN (VW) 2,75%
DAIMLER 5,28% INFINEON 2,58% VONOVIA 2,03%

Quelle: Bloomberg
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SAP mit ca. EUR 122 Milliarden gefolgt von Siemens und
Bayer. Das Walldorfer Softwareunternehmen war zum
DAX-Grindungsdatum noch gar nicht an der Borse ge-
listet. Die Umwandlung in die SAP AG erfolgte im Au-
gust 1988, der Borsengang dann im November 1988.
Nicht alle urspriinglich im DAX gelisteten Unternehmen
entwickelten sich jedoch nach dem Wunsch der Anleger.
Der Handelskonzern Karstadt (spater Arcandor) und der
Maschinen-/Anlagenbauer Deutsche Babcock schlitter-
ten in die Pleite. Der Mannesmann-Konzern beispiels-
weise wurde zerschlagen und Pharma-Unternehmen wie
Schering oder Hoechst fielen Fusionen zum Opfer. Inter-
essant ist auch die regionale Verteilung der 30 Aktien-
gesellschaften. Keines der Unternehmen hat seinen Sitz
in den ,neuen” Bundeslandern, die bayerische Landes-
hauptstadt Minchen hingegen beheimatet gleich finf
DAX-Konzerne.

WIE HAT SICH DER DAX ENTWICKELT?

Wer von Beginn an ununterbrochen im DAX investiert
war, hat — gemessen am Performanceindex — aus

EUR 10.000 in knapp 30 Jahren ca. EUR 125.000 brutto
gemacht. Das an der Performance gemessene erfolg-
reichste Jahr hatte der Leitindex im Jahre 1997 mit stol-
zen + 4711%, das schwachste Jahr hingegen wurde mit
—43,94% im Jahr 2002 bestritten. Den Allzeith6chststand
markiert der DAX mit 13.596,89 Punkten am 23. Januar
2018. Den gréBten Tagesverlust in seiner Geschichte ver-

DAX-Performanceindex vs. DAX-Kursindex
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Quelle: Bloomberg

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

HYPO VORARLBERG NEWSROOM

,Der DAX und seine L
Einzeltitel erfreuen sich
nach wie vor grofser
Beliebtheit trotz diverser
Kursschwankungen in den
letzten drei Jahrzehnten”.

ALFRED PFEIFFER, MBA
PRIVATE BANKING BERATUNG

' b

buchte der Index am 16. Oktober 1989. Der DAX knickte
um 12,81% ein, nach dem in den USA die Finanzierung
der Fluggesellschaft United Airlines scheiterte. Ein fast
schon banales Ereignis, wenn man berlicksichtigt, wel-
che Krisen sich in den Folgejahren noch anreihten. Den
hochsten Tagesgewinn erzielte der Index Gbrigens mit-
ten in der Finanzkrise, als er am 13. Oktober 2008

um 11,40% nach oben schnellte. In dieser Hochphase der
Finanzkrise zeigte sich der DAX hochsensibel und die Vo-
latilitdten (= Schwankungsbreiten) gemessen am VDAX
(Volatilitatsindex) entwickelten sich in zuvor ungeahnte
Dimensionen. Nichtsdestotrotz zeigte sich in der 30-jah-
rigen Geschichte, dass sich der Index auch von dem Plat-
zen der Spekulationsblase im Technologiesektor (Dot-
com-Blase) im Jahr 2000, der internationalen Finanzkrise
2008/2009 und der Eurokrise 2011 wieder erholte.

FAZIT

Bei Betrachtung der Indexentwicklung zeigt sich ein-
deutig: Investoren mit einem langfristigen Anlagehori-
zont konnten bis dato jeder Flaute trotzen. Auch Anle-
ger, die kurz vor den signifikanten Abstlrzen an den
vermeintlichen Hochststanden einstiegen, konnten mit
einer Haltestrategie mittelfristig eine positive Rendite
erzielen. Kapitalanlegern bieten sich vielerlei Mdglich-
keiten an der Entwicklung des DAX teilzunehmen. Zum
Beispiel kdnnen sie mittelbar tber Indexfonds (ETFs)
oder Zertifikate investieren. Um die Indexperformance
Ubertreffen zu kdnnen, eignen sich aktiv gemanagte In-
vestmentfonds oder Direktinvestments in einzelne Titel.
Welche Strategie zu lhnen passt, hangt letztlich von Ih-
rem personlichen Risikoappetit und Ihren Pramissen ab.
Die Beraterinnen und Berater der Hypo Vorarlberg un-
terstlitzen Sie gerne bei der Auswahl.
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HYPO VORARLBERG

WER VIEL VORHAT,
KOMMT ZU UNS.

VORARLBERG

Bregenz, Zentrale
Hypo-Passage 1
T +43 50 414-1000, F -1050

Bludenz, Am Postplatz 2
T +43 50 414-3000, F -3050

Dornbirn, Rathausplatz 6
T +43 50 414-4000, F -4050

Dornbirn, Messepark, MessestraBe 2
T +43 50 414-4200, F - 4250

Egg, Walderpark, HNr. 940
T +43 50 414-4600, F - 4650

Feldkirch, Neustadt 23
T +43 50 414-2000, F -2050

Feldkirch, LKH Feldkirch
Carinagasse 47—-49
T +43 50 414-2400, F -2450

Gotzis, HauptstraBe 4
T +43 50 414-6000, F -6050

Hard, LandstraBBe 9
T +43 50 414-1600, F -1650

Hochst, HauptstraBe 25
T +43 50 414-5200, F -5250

Hohenems, BahnhofstraBe 19
T +43 50 414-6200, F -6250

Lauterach, HofsteigstraBe 2a
T +43 50 414-6400, F - 6450

Lech, Dorf 138
T +43 50 414-3800, F -3850

Lustenau, Kaiser-Franz-Josef-StraBe 4a

T +43 50 414-5000, F -5050

Rankweil, RingstraBe 11
T +43 50 414-2200, F -2250

Schruns, Jakob-Stemer-Weg 2
T +43 50 414-3200, F -3250
KLEINWALSERTAL
Riezlern, WalserstraBe 31

T +43 50 414-8000, F -8050
WIEN

Wien, Brandstatte 6

T +43 50 414-7400, F -7450
Mobiler Vertrieb

T +43 50 414-7700, F -7750
STEIERMARK

Graz, Joanneumring 7

T +43 50 414-6800, F - 6850

OBEROSTERREICH

Wels, Kaiser-Josef-Platz 49
T +43 50 414-7000, F -7050
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SCHWEIZ

Hypo Vorarlberg Bank AG, Bregenz,
Zweigniederlassung St. Gallen
9004 St. Gallen, Bankgasse 1

T +4171228 85-00, F -19
www.hypobank.ch

TOCHTER-
GESELLSCHAFTEN

VORARLBERG

Hypo Immobilien & Leasing GmbH
6850 Dornbirn, PoststraBe 11

T +43 50 414-4400, F - 4450
www.hypo-il.at

Hypo Versicherungsmakler GmbH
6850 Dornbirn, PoststraBe 11

T +43 50 414-4100, F - 4150
www.hypomakler.at

ITALIEN

Hypo Vorarlberg Leasing AG
39100 Bozen
Galileo-Galilei-StraBe 10 H

T +39 471 060-500, F -550
www.hypoleasing.it

www.hypovbg.at
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BERGAUF UND BERGAB,
DAMIT KENNEN WIR UNS AUS.

WER VIEL VORHAT, KOMMT ZU UNS.

Damit es fur Sie bei lhrer Anlage eher bergauf als bergab geht, brauchen Sie mehr als nur Glick.
Sie brauchen die exzellente Beratung der Hypo Vorarlberg, die genauso achtsam wie ambitioniert ist.
Wie wir Vorarlberger eben so sind.

Hypo Vorarlberg — Ihre persénliche Beratung in Vorarlberg, Wien, Graz, Wels und St. Gallen (CH).
www.hypovbg.at



