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RECHTLICHE HINWEISE

Diese Publikation beruht auf von uns nicht tberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir fir

zuverldssig halten und die uns zum Teil von unserem Researchpartner, der Landesbank Baden-Wrttem-
berg, zur Verfligung gestellt werden. Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tiber den Markt und die

Produkte zum Zeitpunkt des Redaktionsschlusses wieder, ohne Anspruch auf Vollstandigkeit.

Diese Publikation stellt allgemeine Informationen der Hypo Vorarlberg Bank AG zu den Finanzmarkten
zur Verfligung. Sie ersetzt nicht die personliche Beratung und stellt auch keine umfassende Risikoer-
klarung dar. Sie dient nur zu Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder Aufforderung zum
Kauf oder Verkauf. Lesen Sie vor Ihrer Anlageentscheidung die ,Risikohinweise zu Veranlagungsgeschaf-
ten” sowie die ,Allgemeinen Informationen zum Anlagegeschaft”, welche Sie auf unserer Homepage
(www.hypovbg.at) finden oder in unseren Filialen zu den Gblichen Geschaftszeiten kostenlos

erhalten. Fir weitere Informationen Uber Finanzinstrumente oder zum Zwecke einer individuellen
Beratung wenden Sie sich bitte an Ihre Anlageberaterin oder Ihren Anlageberater. Zu Auswirkungen

in Bezug auf lhre steuerliche Situation wenden Sie sich bitte an Ihre Steuerberaterin oder lhren Steuerberater.

Hierbei handelt es sich um eine Marketingmitteilung im Sinne des Wertpapieraufsichtsgesetzes. Diese
dient lediglich Informationszwecken und stellt weder eine Anlageberatung und umfassende Risikoauf-
kldrung, noch eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung dar. Die Informationen beruhen auf eigenen Ein-
schatzungen der Marktsituation, flr die Richtigkeit und den Eintritt eines bestimmten Erfolges kann kei-
ne Gewahr ibernommen werden. Wertentwicklungen der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose
flr die Zukunft. Notieren Werte in fremder Wahrung, unterliegt das Produkt zusatzlich Wahrungs-
schwankungen.
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Fiir den Inhalt verantwortlich: Hypo Vorarlberg Bank AG (kurz: Hypo Vorarlberg), Hypo-Passage 1,
6900 Bregenz/Osterreich, T +43 50 414-1000, info@hypovbg.at, www.hypovbg.at

Redaktion: Hypo Vorarlberg, Asset Management
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Die Gleichbehandlung der Geschlechter ist uns wichtig. Aufgrund der besseren Lesbarkeit sind zum
Teil personenbezogene Bezeichnungen in mannlicher Form angeflhrt — diese beziehen sich jedoch
gleichermaBen auf alle Geschlechter.
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EDITORIAL

Liebe Leserinnen, liebe Leser,

heute mochte ich den Fokus mal auf ein ganz anderes Thema richten:
Ein schleichendes, unscheinbares und gleichzeitig doch langfristig ge-
nial durchdachtes und geopolitisch wirkungsvolles! Sie ahnen schon,
wovon ich spreche?

Ich spreche von der groBangelegten wirtschafts- und geopolitischen
Neupositionierung Chinas. Vielleicht funktioniert eine solche Strate-
gie nur mit einem politischen System, das sich nicht laufend um Wie-
derwahl kiimmern muss und so viel leichter eine Langfristperspektive
eingenommen werden kann. Waren in den Anfangen glinstige Pro-
duktionsfaktoren und Dumping in den Sozial- und Umweltstandards
das Rezept, etablieren sich heute viele chinesische Marken direkt auf
dem europdischen Markt — z.B. der Technologietreiber TENCENT,
ALIBABA im Handel, der Kl-Riese iFLYTEC und das weltweit meistver-
kaufte Elektroauto BYD. Dagegen will sich Europa mit Zéllen wehren.
Gleichzeitig ist China ein wichtiger Exportmarkt fir die europdische
Autoindustrie. Sie sehen das Dilemma?

Aber: China pumpt jahrlich riesige Summen in die Infrastruktur zahl-
reicher auslandischer Staaten. Das soll Rendite bringen, aber vor al-
lem abhangig machen und Einfluss sichern. Der Zugang zu knappen Ressourcen ist inkludiert, darunter wichtige
Hafen und Landverbindungen, Telekommunikation in Afrika und Lateinamerika oder Satellitenstationen in
Chile, Argentinien und Brasilien — mit denen sich die westliche Hemisphare zudem gut tiberwachen lasst.
Selbst in Europa ist der Einfluss bereits viel gréBer, als mancher vermuten mag — z.B. bei technologietrachtigen
Unternehmen mit chinesischem Mehrheitseigentiimer oder beim Hafen-Container-Terminal in Hamburg, wo
nach langem Streit die chinesische Beteiligung auf max. 25% beschrankt wurde.

Aus meiner Sicht ist dringend geboten, diese Entwicklung wachsamst im Auge zu behalten und weitere Ab-
hangigkeiten moglichst hintanzuhalten. Mit Sanktionen gegen Russland wurden groBflachige Handelsbarrieren
im Nordosten geschaffen und férdern den Einfluss Chinas als Handelspartner. Wo sollen denn alternativ unsere
Rohstoffe, Energietrdger, Konsumguter und militdrischen Glter herkommen, wenn die globalen Handelswege
zur See — samt wichtiger Hafen — oder zu Land z.B. per Bahn mit der ,Eisernen SeidenstraBe” von China kont-
rolliert werden? Sind diese ,Zugangsbeschrankungen” nicht weitaus wirkungsvoller als Zélle? China bestimmt
die Richtung der GUter und die Preise - ohne Abkommen. Das ist strategisch eine gute Ausgangslage und eine
recht wertvolle einseitige Option.

Der Finanzmarkt hingegen wiirde sagen, eine monopolitische Marktstellung flhrt langfristig zu héheren Prei-
sen und damit zu héheren Unternehmenswerten. So gesehen, mussten sich zumindest langfristig gute Invest-
mentchancen ergeben. Ob Chinas Staatsmacht diesen Kuchen allerdings mit westlichen Investoren teilen

mochte, ist eine andere Frage.

Ich wiinsche Ihnen jedenfalls einen erholsamen Sommer — falls er sich noch blicken lasst.

Wilfried Amann
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AKTUELLE MARKTEINSCHATZUNG

MARKTAUSBLICK
GELDMARKT, ANLEIHEN, AKTIEN, ROHSTOFFE

Die EZB hat mit einer ersten Senkung um 25 Basispunkte die Leitzinswende vollzogen. Die US-
Notenbank sollte konjunktur- und inflationsabhangig nach der Sommerpause nachziehen. Der
stabile Arbeitsmarkt und die positiver als erwartet verlaufende konjunkturelle Entwicklung ver-
setzen die Notenbanken in Europa und in den USA in die Lage mit Zinssenkungen abzuwarten,
bis ein nachhaltiger Riickgang der Inflationsraten eintritt. Die US-Prasidentschaftswahl riickt
immer ndher. Nach der katastrophalen Darbietung von US-Prasident Biden im TV-Duell mit sei-
nem Herausforderer Donald Trump mehren sich die Stimmen, die einen Verzicht Bidens auf
eine erneute Kandidatur fordern. Die Frage dabei ist, inwieweit wdre das dem Wdhler vermit-
telbar und mit welchem (Wirtschafts-) Programm trite ein Ersatz-Kandidat an? Neben der poli-
tischen Unsicherheit liegt in der abwartenden Haltung der Notenbanken Enttauschungspoten-
zial fUr die Borsen. SchlieBlich befinden sich die Aktienmarkte in der Hoffnung auf markante
Zinssenkungen schon seit vielen Monaten auf der Uberholspur. Dabei hat ihre Bewertung deut-
lich zugelegt und kénnte Uber das Ziel hinausgeschossen sein. Vor allem fir die Technologie-
unternehmen wird die Luft immer diinner und das Potenzial fiir ein Nichterreichen der hohen
Erwartungen wachst. Auch wenn teilweise vermeintliche Uberbewertungen bestehen und die
geopolitischen Risiken nach wie vor Bestand haben, gehen wir in Summe auch weiterhin von
einer positiven Kapitalmarktentwicklung aus.

MARKTEINSCHATZUNG ZUM 3. QUARTAL 2024

GELDMARKT

STAATSANLEIHEN IN EUR
ANLEIHEN IN FREMDWAHRUNG
UNTERNEHMENSANLEIHEN
SCHWELLENLANDERANLEIHEN
AKTIEN EUROPA

AKTIEN USA

AKTIEN SCHWELLENLANDER
AKTIEN JAPAN

IMMOBILIEN

EDELMETALLE

AVAJAANII I I

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

+>45% A+2%Dbis+5% = -2%bis+2% % -5%bis 2% ¥<-5%

Geldmarkt /Anleihen: Bandbreite fir unsere absolute Performanceeinschatzung auf
drei bis sechs Monate

4 >+50 Basispunkte & +25 Basispunkte = keine Veranderung
« —25 Basispunkte ¥ <-50 Basispunkte

Rechtlicher Hinweis: Prognosen sind kein verldsslicher Indikator fiir eine kiinftige Wertentwicklung.
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Die Megatrends Digitalisierung, Nachhaltigkeit und Gesundheit sind entscheidende Treiber des Wirtschaftswachstums.

MEGATRENDS PRAGEN

DIE ZUKUNFT

Was sind Megatrends?

Megatrends sind langfristige, tiefgreifende Veranderungen,
die Gesellschaft und Okonomie Uber Jahre hinweg pragen.
Sie unterscheiden sich von kurzfristigen Konsumtrends,

da sie Uber einen langeren Zeitraum hinweg wirken und das
Potenzial haben, ganze Branchen und Geschaftsmodelle zu
transformieren. Nehmen wir ein Beispiel aus dem tdglichen
Leben: Kaufen Sie noch DVDs und CDs? Wenn ja, sind Sie
die Ausnahme. Der Absatz dieser physischen Medien ist seit
2015 um 80% eingebrochen. Bérsennotierte, milliarden-
schwere Streaming-Dienste wie Netflix und Spotify haben
dank des Internets den Markt digitalisiert und erobert.
Diese Technologierevolution im Rahmen des Megatrends
Digitalisierung hat gezeigt, wie disruptiv und transformativ
Verdnderungen sein kdnnen.

Digitalisierung: Von der Internetrevolution zur KI-Ara
Die Digitalisierung hat sich seit der Verbreitung des Inter-
nets kontinuierlich weiterentwickelt und beeinflusst mittler-
weile alle Bereiche unseres Lebens. Sie hat unsere Ein-
kaufsgewohnheiten, aber auch unsere Art zu kommuni-
zieren und zu arbeiten drastisch verandert. In der Industrie
laufen heute ganze Herstellungsprozesse automatisiert ab,
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was zu einer Steigerung der Produktivitdt und Kostenein-
sparungen gefiihrt hat. Ein aktueller Trend innerhalb der
Digitalisierung ist die kiinstliche Intelligenz (KI). Im priva-
ten und beruflichen Leben kann Kl Gberaus hilfreich sein,
da sie auf simple Eingaben hin komplexe Informationen
sammeln, auswerten und aufbereiten kann. Insbesondere
der Dienstleistungssektor kann mit ihrer Hilfe seine Pro-
duktivitat und Effizienz steigern. Umgekehrt werden Un-
ternehmen und Volkswirtschaften, die Investitionen in
diesem Bereich vernachlassigen, im Hinblick auf Innovati-
onskraft und Produktivitat zwangslaufig zurickfallen.

Nachhaltigkeit — mehr als nur CO2-Reduktion
Nachhaltigkeit ist ein Schltsselkonzept, um die Bedrf-
nisse zuklnftiger Generationen zu wahren, wahrend wir
die Bedirfnisse der aktuellen Generation erfillen. Es ist
essenziell, CO2-AusstoB zu vermeiden und bestehende
Ressourcen nachhaltig zu nutzen. Nachhaltigkeit umfasst
aber viel mehr Aspekte, etwa die Sicherung von Biodiver-
sitat. Der Verlust an genetischer Vielfalt und intakten
Okosystemen ist gravierend und bedroht ebenfalls unser
Wohlergehen. Besonders problematisch ist die Ver-
schmutzung von Land, Wasser und Luft. Allein 400 Mio.



Tonnen an industriellen Schadstoffen gelangen jedes
Jahr in unsere Gewasser. Unternehmen, die innovative
Losungen zur Beseitigung oder Vermeidung unserer Um-
weltauswirkungen entwickeln, kdnnen nicht nur zur Be-
hebung des Klimaproblems beitragen, sondern auch
wirtschaftlich erfolgreich sein.

Megatrends wirken zusammen

Die beiden Megatrends sind eng miteinander verbunden.
So kénnen mit Hilfe von Digitalisierungslésungen abhan-
gig vom Wirtschaftsbereich netto mehrere Millionen Ton-
nen CO2 eingespart werden. Das groBte Potenzial hat
hierbei der Energiesektor und dessen smarte Vernetzung.
Die EU-Kommission verfolgt das Thema Nachhaltigkeit
mit oberster Prioritdt, beispielsweise mit dem Green Deal
oder indem sie die Wirtschaft zu Nachhaltigkeitsberich-
ten verpflichtet. Digitalisierungsldosungen wie ChatGPT
kdnnen dazu beitragen, den Aufwand daflr mit vertret-
baren Kosten und Zeitaufwand zu bewaltigen, aber auch
komplexe Zusammenhange und Riickkoppelungen erst
zu erkennen.

Auswirkungen und Chancen

Megatrends sind entscheidende Treiber des Wirtschafts-
wachstums. Nur Unternehmen, die diese Entwicklungen
in ihren Strategien berticksichtigen, kdnnen sich dauer-

DVD und CD miissen Streaming-Diensten weichen.
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Verkauf von CD-Alben und DVDs in Deutschland in Mio. Stlick
— CD-Alben DVDs

Quelle: Statista, LBBW Research

AKTUELLE MARKTEINSCHATZUNG

Megatrends pragen Gesellschaft und
Wirtschaft iiber lange Zeitraume weg

Automatisierung und KI revolutionieren

Arbeitsprozesse und steigern Effizienz

Schutz der Umwelt ist essenziell fiir
zukiinftigen Erfolg

haft im Wettbewerb behaupten und weiterhin wachsen.
Aus Anlegerinnen- und Anlegersicht bedeutet das, die
Investitionen unter dem Aspekt der Partizipation an
diesen Megatrends zu Uberprifen und noétigenfalls zu
ergdnzen — auch mit passenden Fonds.

Im Energiesektor kann am meisten CO,-eingespart werden.
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Quelle: Bitkom, LBBW Research
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Das Gravitationszentrum der Weltwirtschaft verlagert sich derweil weiter nach Stiden, hin zu den Schwellen- und Entwicklungslandern.

WELTWIRTSCHAFT MIT NEUEM
GRAVITATIONSZENTRUM

Aller Skepsis zum Trotz wird das Wachstum der Weltwirtschaft 2024
kaum hinter dem des Vorjahres zurtickbleiben. Positiv Uberraschten
unter den entwickelten Volkswirtschaften zuletzt die Vereinigten
Staaten, trotz einer dort vorherrschenden restriktiven Geldpolitik.
Ein privater Konsum, angespornt durch einen soliden Arbeitsmarkt,
und nachwirkende fiskalpolitische Stlitzungsprogramme trugen die
gesamtwirtschaftliche Nachfrage. Enttauschungen pragten die Ent-
wicklung in Europa.

08



Der globale Siiden holt machtig auf

Deutschland durchlebt dieser Tage eine Anpassungs-
phase mit einem beschleunigten Ubergang von der In-
dustrie- zur Dienstleistungsgesellschaft. Besonders
schwer haben es energieintensive Branchen. Das Gravi-
tationszentrum der Weltwirtschaft verlagert sich der-
weil weiter nach Sdden, hin zu den Schwellen- und Ent-
wicklungsldandern. Innerhalb Asiens haussiert unter den
groBen Landern aktuell weniger China als vielmehr In-
dien. In Stidamerika sind die Schwankungen im Zeitab-
lauf weiterhin groB: mal himmelhoch jauchzend, mal
zu Tode betrlibt. Russland hat komplett auf Kriegswirt-
schaft umgestellt, mit einem Wirtschaftswachstum von
entsprechend schlechter Qualitat.

Euroraum: Belebung voraus

Den Blick auf die kommenden Quartale gewendet,
steht flr die Vereinigten Staaten eine Beruhigung an.
Der Euroraum hingegen sollte, spatestens mit Beginn
des kommenden Jahres, 6konomisch eine gewisse Be-
lebung erfahren. In Asien wird sich das Bild nicht nen-
nenswert wandeln. Japan bleibt mit niedriger Potenzi-
alwachstumsrate auf Kurs, und Chinas Dynamik ldsst
mehr und mehr nach. Indien schreibt 2025 wohl ein
weiteres Jahr mit einer ,6" vor dem Komma.

Geopolitische Risiken turmhoch

Die Risiken flr die weltwirtschaftliche Entwicklung
bleiben unverandert hoch. Die Geopolitik zeigt Span-
nungen mit — wortwortlich — enormer ,Sprengkraft”.

Entwicklungs- und Schwellenlander wachen dynamisch.

TEuro-" USA ' Latej-' China Mittlerer ASEAN' Indien' Welt
raum amerika Osten -5

— Wachstum der Wirtschaft —
Durchschnitt der Jahre 2025-2028, Prognose in %

Quelle: IMF, World Economic Outlook, April 2024; LBBW Research

AKTUELLE MARKTEINSCHATZUNG

Privater Konsum
treibt die
US-Wirtschaft an.”

MAG. ALEXANDRA TRUSCHNEGG
LEITERIN PORTFOLIO MANAGEMENT

L

Ukraine-Krieg, Taiwan-Konflikt, Irans und Nordkoreas
Atomstreitkrafte: Diese Liste verlangert sich standig.

Aktuelle Konjunkturprognosen (in %)

2024e 2025e
BIP Inflation BIP Inflation
EURORAUM 0,8 2,2 1.2 2,1
USA 2,3 3,0 2,0 2.4
JAPAN 0,6 19 1,0 0,8
WELT 2,8 29 33 3,0

Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG

Rechtlicher Hinweis: Prognosen sind kein verlasslicher Indikator
flr eine kinftige Wertentwicklung.

Im Euroraum ist Deutschland das Schlusslicht.
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Konjunkturklima der EU-Kommission in Indexpunkten
— Deutschland Frankreich — Italien Spanien

Quelle: LSEG, LBBW Research
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Erfahrene Anlegerinnen und Anleger wissen, dass die Kurse haufig viel hoher steigen, als es die dauerhaft erzielbaren Ertrage der Firmen rechtfertigen.

DIE BAUME WACHSEN NICHT IN
DEN HIMMEL

Allen Unkenrufen zum Trotz Ubertrafen die Zahlen der Kl-Industrie
wieder die Erwartungen der Anlegerinnen und Anleger. Dennoch
wird die Luft auf dem erreichten Kursniveau immer ddnner. Hinzu
kommt der zunehmende Gegenwind von der US-Notenbank. Die
an den Borsen gehegten Zinshoffnungen hat die Fed kassiert, wo-
mit ein wichtiger Antrieb fur die Aktienkurse wegfallt.
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Firmen liberraschen positiv

Nach einer Konsolidierung im April nahmen die Welt-
borsen ihre Aufwartsbewegung wieder auf. Auf der Ha-
benseite kdnnen die von den Konzernen vorgelegten
Zahlen fur das Auftaktquartal verbucht werden. In den
USA (berzeugten die Stars der KI-Szene, allen voran die
Chipschmiede Nvidia, mit markanten Gewinnanstiegen.
In der Breite von ,Corporate America” stagnieren die Er-
trage hingegen.

Gegenwind der Fed

Den Wermutstropfen bilden allerdings die Zinsperspek-
tiven. Gingen die Anlegerinnen und Anleger zu Jahres-
beginn noch von markanten Zinssenkungen der Fed
spdtestens ab dem Sommer aus, wurden diese nun auf-
grund der hartndckigen Inflation in den USA bis in den
Winter verschoben. Damit gerdt aber auch das gestiege-
ne Bewertungsniveau in die Diskussion, denn Alternativ-
anlagen in Dollar-Renten mit guter Bonitat werfen Gber
5% Rendite ab. Ob der Optimismus auch Hoffnungen
auf einen Wahlsieg Donald Trumps mit anschlieBenden
Steuersenkungen widerspiegelt, sei dahingestellt.

Kursschwankungen nehmen zu
Erfahrene Anlegerinnen und Anleger wissen, dass die

Kurse haufig viel hoher steigen, als es die dauerhaft

DAX-Quartalszahlen zeigen Trendwende nach oben.

80 % / 50 %
60 % 25%
40 % 0%
20 % -25%
0% T T T T T T T T T T T T T L 50%
10 1M 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
Anteil der DAX-Unternehmen mit Zahlen

besser als erwartet wie erwartet — schlechter als erwartet

— Nettosaldo (rechte Skala)

Quelle: LBBW Research

ANLAGEMARKTE

erzielbaren Ertrage der Firmen rechtfertigen. Nun mehren
sich Anzeichen flr eine baldige Erschépfung des Auf-
wadrtstrends an der Wall Street. So zeigt der S&P 500 in-
nerhalb der eigentlichen Handelszeit eine deutlich
schlechtere Entwicklung als auf Schlusskursbasis. Das
heil3t, ein guter Teil der Kursgewinne entsteht nicht durch
einen echten Uberschuss an Nachfrage, sondern als Reak-
tion auf Uiber Nacht hereinkommende Nachrichten.

Aktienmérkte im Uberblick

PERFORMANCE 06/19- 06/20- 06/21- 06/22- 06/23-
(in %) 06/20 06/21 06/22 06/23 06/24
Eurostoxx 50 (Europa)  -4,47 29,01 -12,07 31,93 14,92
Dow Jones (USA) 049 2937 280 967 1821
Nikkei 225 (Japan) 813 2094 -1349 16,08 11,06
ATX (Osterreich) 23,89 56,70 -11,78 1514 21,04
DAX (Deutschland) -0,71 26,16 -1769 26,32 12093

Inkl. Dividenden in EUR in %; Kurswerte per 30.06.2024
Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG

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

Sinkende Aktiennachfrage an der Wall Street.

5400 A
5200 +
5000 A
4800 +
4600
N
44004 N\ Y i
4200 J/ f
Z"()00 T T T T T T T | T T T T
J J A S (0] N D J F M A M
2023 2024
— S&P 500 (Index) S&P 500 — Entwicklung wahrend der Handelszeit

Quelle: LSEG, LBBW Research

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

AUSWAHLLISTE AKTIEN

AMAZON
ISIN: US0231351067, Branche: Handel und Konsum

2501
200+
1504
100+

504

0 — T
06/19 06/20 06/21

T
06/22

T 1
06/23 06/24

Kurs am Performance
30.06.2024 06/23-06/24:
USD 193,25 06/22-06/23:
ESG Rating C+

06/21-06/22: -38,25%
48,24% 06/20-06/21: 24,70%
22,74% 06/19-06/20: 43,52%

DEUTSCHE TELEKOM

ISIN: DEO005557508, Branche: Telekommunikation & Medien

257

20

154

104

5_
r+——F—F7——7
06/19 06/20 06/21 06/22 06/23 06/24
Kurs am Performance 06/21-06/22: 10,08%
30.06.2024 06/23-06/24: 21,56% 06/20-06/21: 23,80%
EUR 23,44 06/22-06/23: 8,93% 06/19-06/20: 2,04%

ESG Rating B-

GENERALI
ISIN: ITO000062072, Branche: Versicherungen

307
25
20
154
104

5

0 —
06/19

06/20 06/21 06/22 06/23 06/24
Kurs am Performance
30.06.2024 06/23-06/24:
EUR23,29  06/22-06/23:

ESG Rating B-

06/21-06/22: -1,84%
31,86% 06/20-06/21: 3311%
30,25% 06/19-06/20: -15,64%

Quelle: Bloomberg

BANCO SANTANDER SA
ISIN: ES0113900J37, Branche: Banken und Finanzdienstleister

0 T
06/19

06/20 06/21 06/22 06/23 06/24
Kurs am Performance
30.06.2024 06/23-06/24:
EUR 4,33 06/22-06/23:

ESG Rating B-

06/21-06/22: -13,68%
33,52% 06/20-06/21: 55,84%
31,12% 06/19-06/20: -45,84%

ENEL SPA
ISIN: IT0003128367, Branche: Versorger

8-

2
14
0 — T
06/19 06/20

— T T L — L B Lo

06/21 06/22 06/23 06/24
Performance
30.06.2024 06/23-06/24:
EUR 6,49 06/22-06/23:

ESG Rating B-

Kurs am 06/21-06/22: -29,86%

12,34% 06/20-06/21: 6,18%
2734% 06/19-06/20: 30,90%

INFINEON TECHNOLOGIES AG
ISIN: DE0O006231004, Branche: Technologie

45
40+
354
30
25
20
15+
10+
5
0 L B
06/19 06/20

T T T T T T T 1

06/21 06/22 06/23 06/24
Performance
30.06.2024 06/23-06/24:
EUR 34,20 06/22-06/23:

ESG Rating A-

Kurs am 06/21-06/22: -31,59%
-8,38% 06/20-06/21: 63,36%

64,84% 06/19-06/20: 31,45%

Fiir die Auswahl der Aktien, Anleihen kommt ein Klassifizierungsmodell (ESG-Rating der Hypo Vorarlberg) zum Einsatz. Dabei wird
jedes Unternehmen auf einer Skala von A (bestes) bis E (schlechtestes) bewertet.

12



LINDE PLC
ISIN: IE0O00S9YS762, Branche: Chemie

500+
450+
400+
350
3004
2504
200
1501
100
50+

0 T
06/19

T T T T T T T T T T T T T 1

06/20 06/21 06/22 06/23 06/24
06/21-06/22:  0,90%
06/20-06/21: 3840%

06/19-06/20:  6,42%

Kurs am Performance
30.06.2024 06/23-06/24:
USD 438,81 06/22-06/23:
ESG Rating B-

16,60%
34,54%

MICROSOFT

ISIN: US5949181045, Branche: Technologie

5007
450
400
350
300
250
200+
150
100+
50

0 T
06/19 06/20

— T T L — L B Lo

06/21 06/22 06/23 06/24
Kurs am Performance
30.06.2024 06/23-06/24:
USD 446,95 06/22-06/23:

ESG Rating B-

06/21-06/22:
06/20-06/21:
06/19-06/20:

-4,42%
34,40%
51,84%

32,27%
33,88%

SIEMENS AG
ISIN: DE0007236101, Branche: Maschinenbau & Industrie

2007
180
160
1404
120
100+
80
60
404
204
0 T
06/19 06/20

— T L T 1
06/21 06/22 06/23 06/24
Kurs am Performance
30.06.2024 06/23-06/24:
EUR 173,78  06/22-06/23:

ESG Rating B-

06/21-06/22: -2542%
06/20-06/21: 4513%
06/19-06/20:  2,56%

16,92%
61,69%

Quelle: Bloomberg

ANLAGEMARKTE

MERCEDES-BENZ GROUP AG
ISIN: DE0O007100000, Branche: Automobilindustrie

801
70+
60
504
404
304
204
10+
0 — T
06/19 06/20

— T L — T T 1

06/21 06/22 06/23 06/24
06/21-06/22: -523%
06/20-06/21: 11697%

06/19-06/20: -25,75%

Kurs am Performance
30.06.2024 06/23-06/24:
EUR 64,30 06/22-06/23:
ESG Rating B-

-5,74%
43,02%

RWE

ISIN: DE0007037129, Branche: Versorger
457
40
357
30+
25+
204
15+
10+
5
0 —
06/19 06/20

06/21 06/22 06/23 06/24
Kurs am Performance
30.06.2024 06/23-06/24:

06/21-06/22: 17.42%
-1737% 06/20-06/21:  0,57%

EUR 31,97 06/22-06/23: 16,10% 06/19-06/20: 46,11%
ESG Rating B-

VOLKSWAGEN AG

ISIN: DE0O007664039, Branche: Automobilindustrie

3007

250

200

150

100

50
o777 T 7T 7T
06/19 06/20 06/21 06/22 06/23 06/24
Kurs am Performance 06/21-06/22: -33,69%

30.06.2024 06/23-06/24: -21,64%
EUR111,90 06/22-06/23: 4,88%
ESG Rating C+

06/20-06/21:
06/19-06/20:

98,35%
-5,32%

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

RENTENMARKTE

RUTSCHGEFAHR: LEITZINSEN UND RENDITEN

Die Finanzmarkte warteten das gesamte erste Halbjahr
2024: Wann wiirden auch die filhrenden Notenbanken
der Welt zu sinkenden Leitzinsen und zu einer offen ex-
pansiven Geldpolitik ibergehen? Die Schweizerische Na-
tionalbank hatte vorgelegt, EZB und US-Notenbank
zierten sich zunachst. Den Ausschlag zugunsten eines
niedrigeren Leitzinsniveaus gibt in jedem einzelnen Falle
die Gewissheit der Wahrungshuter, die Inflation besiegt
zu haben.

EZB, Fed & Co.: Zinssenkungen voraus

Der Gipfel im Teuerungsgeschehen liegt sowohl in Euro-
pa als auch in Nordamerika hinter uns. Zweistellige Ra-
ten bei der Preisentwicklung gab es flr den Euroraum
letztmalig 2022. Seither weicht die Teuerung peu a peu
zurlick. Entscheidend ist nun, dass die Notenbank-Ziel-
marke von 2% dauerhaft im Blick bleibt. Neuerliche Aus-
briiche der Inflation in Richtung 3% oder darlber sollen
unterbleiben. Nach dem ersten Zinssenkungsschritt der
EZB im Juni wird die Fed nicht allzu lange warten, um
nachzuziehen. Uber den Atlantik hinweg entwickeln sich
die Preisniveaus ahnlich. Ganzlich anders gelagert ist die
Situation in Japan. Dort bereitet die Notenbank aktuell
einen zogerlichen Schritt in Richtung geldpolitische Re-
striktion vor.

EZB-Zinswende im Juni erwartet, Fed folgt erst spater.

54 ¢

-1
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
EZB Einlagesatz
LBBW-Prognose

— Fed Funds Target Rate
++ LBBW-Prognose

Quelle: Bloomberg, LBBW Research
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Renditespektrum wird sich neuerlich auffachern

Die Rentenmadrkte antizipierten in der jingeren Vergan-
genheit schon einmal eine monetdre Lockerung durch
EZB, Fed & Co. Gegen Ende des zurlickliegenden Jahres
kam das gesamte Renditespektrum ins Rutschen, im Eu-
roraum nicht anders als im US-Dollar-Raum, bei Staats-
anleihen genauso wie in vielen Bonitdatssegmenten. Die-
se Entwicklung stoppte dann abrupt. Wenn mehr
Gewissheit herrscht, wohin die Reise der Geldpolitik
geht, werden Renditeriickgange nicht auf sich warten
lassen.

Prognosen im Uberblick: Rentenmarkte (in %)

Geldmarkt Rendite 10 Jahre

Euroraum 30.09.2024 3,35 2,20
31.12.2024 3,15 2,30
30.06.2025 2,70 2,40
USA 30.09.2024 4,95 4,20
31.12.2024 4,80 4,50
30.06.2025 4,50 4,80
Japan 30.09.2024 0,15 1,00
31.12.2024 0,25 1,05
30.06.2025 0,30 1,10

Quelle: LBBW Research

Rechtlicher Hinweis: Prognosen sind kein verldsslicher Indikator
flr eine kiinftige Wertentwicklung.

Abstieg in vollem Gange — Gelegenheit auf der Anlageseite!

4 4
34
2
14
0 A
_1 T T T T T
2019 2020 2021 2022 2023

Renditen in % fir EUR IG Unternehmensanleihen,
Laufzeiten-Bandbreiten in Jahren
- 1-3Y =— 3-5Y 5-7Y

Quelle: LSEG, LBBW Research

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

7-10Y 10 Y+



WAHRUNGEN

ANLAGEMARKTE

ZINSVORTEIL SPRICHT FUR DEN US-DOLLAR

Eine Rezession in den USA ist ausgeblieben. Die Wirt-
schaft dirfte auch 2024 in den USA deutlich kraftiger
wachsen als im Euroraum. Die US-Notenbank durfte
wegen der langsam sinkenden Inflation ihren Leitzins
zdgerlicher senken als die EZB. Diese Ausweitung des
US-Zinsvorteils kdnnte eine Aufwertung des US-Dollar
gegenliber dem Euro zur Folge haben.

Prophezeite Rezession fallt aus

Die US-Wirtschaft bleibt allen Widrigkeiten zum Trotz
auf Expansionskurs. Im vergangenen Jahr steigerten
die Vereinigten Staaten ihre Wirtschaftsleistung um
2,5%. Flir 2024 zeichnet sich eine Wachstumsrate in
ahnlicher GréBenordnung ab. Damit sollten die Verei-
nigten Staaten den Euroraum hinter sich lassen.

Fed wird z6gerlicher senken als die EZB

Durch die hartnackigere Inflation dirften die US-Wah-
rungshiter friihestens im September ihren Leitzins
senken und damit einige Monate spdter als ihre Kolle-
ginnen und Kollegen aus dem Frankfurter Skytower.
Auch sollten die nachfolgenden Leitzinssenkungen

in den Vereinigten Staaten geringer ausfallen als im
Euroraum. Dies dUrfte zur Folge haben, dass sich der
Renditevorsprung von kurz laufenden US-Staatsanlei-
hen gegentiber vergleichbaren deutschen Bundesanlei-
hen weiter ausweitet. Da der transatlantische Rendite-

Vereinigte Staaten wachsen stdrker als der Euroraum.

4,0
35
3,0 1

2,5 1

2,0
1,5 A
1,0 1
0,5 1
0 T T

T 1
2022 2023 2024 (P) 2025 (P)

Bruttoinlandsprodukt, reale Veranderung gegentiber dem
Vorjahr in %, ab 2024: Prognosen LBBW Research
— Vereinigte Staaten Euroraum

Quelle: LSEG, LBBW Research

1

,Trump-Wabhlsieg konnte
den Dollar befltigeln.”

DIPL. OEC. THORSTEN LINDEMANN Q

PORTFOLIO MANAGEMENT E.

- b
L

abstand der wichtigste Einflussfaktor des
EURUSD-Wechselkurses ist, konnte der Euro per Mitte
2025 bis auf 1,00 US-Dollar fallen.

Sollte Donald Trump die Prasidentschaftswahlen gewin-
nen, geht damit das Risiko einher, dass infolge seines er-
ratischen Wesens die geopolitischen Konflikte an Schar-
fe gewinnen. Hiervon sollte der US-Dollar aufgrund
seines Status als ,sicherer Hafen" profitieren.

Ausweitung des US-Zinsvorteils spricht fiir den Dollar.

1,25 -05
1,20 PA

-1,0
1,15 A
1,10 9\, ,\_/\/ -15
1,05 A 20
1,00 - \

-2,5
0,95 -
0,90 . . . . . 1-3,0

2020 2021 2022 2023 2024 2025
— Euroin US-Dollar (linke Skala)

Prognosezeitraum ab Juni 2024 LBBW Research

Quelle: LSEG, LBBW Research

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Prognosen sind kein
verldsslicher Indikator flr eine kiinftige Wertentwicklung.

15

Renditedifferenz zwischen 2-jahrigen
Bundesanleihen und 2-jahrigen US-Treasury Notes, Monatswerte (rechte Skala)



ANLAGEMARKTE

AUSWAHLLISTE ANLEIHEN
HYPO VORARLBERG- UND FREMDANLEIHEN

ANLEIHEN IN EUR

Kupon % Bezeichnung ISIN Laufzeit Briefkurs Rendite % ESG-Rating

Unternehmensanleihen
1,00 BMW XS1873143645 29.08.2025 97,33 3,39 G+
1,38 DEUTSCHE TELEKOM X51828032786 01.12.2025 97,27 3,39 B-
1,50 MERCEDES-BENZ DEOOOA2AAL31 09.03.2026 97,06 3,32 B-
2,00 MERCEDES-BENZ DEOOOA289XJ2 22.08.2026 97,17 3,39 B-
1,50 MERCEDES-BENZ DEOOOA194DE7 09.02.2027 95,77 3,22 B-
1,00 SIEMENS XS1874128033 06.09.2027 94,72 2,76 B-
3,25 DEUTSCHE TELEKOM XS0875797515 17.01.2028 101,01 2,94 B-
1,38 MERCEDES-BENZ DEOOOAT6INC2 11.05.2028 93,62 3,16 B-
1,50 BMW XS1948611840 06.02.2029 92,73 3,23 Cr
1,50 MERCEDES-BENZ DEOOOA2GSCW3 03.07.2029 91,93 3,28 B-
3,25 BMW XS52625968347 22.07.2030 100,29 3,20 G+
3,70 MERCEDES-BENZ DEOOOA3LH6US 30.05.2031 101,62 3,43 B-

Staatsanleihen
2,00 REPUBLIK OSTERREICH ATOOO0A308C5 15.07.2026 97,94 3,06 B+
0,75 REPUBLIK OSTERREICH ATOOOOAIZGE4 20.02.2028 92,68 2,90 B+
2,90 REPUBLIK OSTERREICH ATOOO00A33SH3 23.05.2029 100,16 2,86 B+
0,00 REPUBLIK OSTERREICH ATO000A2CQD2 20.02.2030 85,02 2,92 B+
2,90 REPUBLIK OSTERREICH ATO000A32458 20.02.2033 99,02 3,03 B+

Rechtlicher Hinweis: Der Basisprospekt, allféllige Nachtrdge, die Emissionsbedingungen und allféllige Basisinformationsblatter sind bei der Hypo Vorarlberg Bank AG,
6900 Bregenz, Hypo-Passage 1 wahrend iblicher Geschaftszeiten sowie auf der Homepage der Hypo Vorarlberg Bank AG unter www.hypovbg.at — ,Hypo Bérsen & Markte"

erhaltlich.
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ANLAGEMARKTE

ANLEIHEN IN FREMDWAHRUNGEN

Kupon % Bezeichnung ISIN Laufzeit Briefkurs Rendite % ESG-Rating
usbD

3,00 US TREASURY US91282CEY30 15.07.2025 97,95 5,05 B+
1,88 US TREASURY US912828Y958 31.07.2026 94,45 4,71 B+
2,75 US TREASURY US91282CFB28 31.07.2027 94,92 4,53 B+
2,88 US TREASURY US9128284V99 15.08.2028 94,16 444 B+
3,25 US TREASURY US91282CEV90 30.06.2029 94,95 4,39 B+
3,75 US TREASURY US91282CHF14 31.05.2030 96,77 4,38 B+
GBP

1,00 EUROPEAN INVESTMENT BANK XS1490724975 21.09.2026 92,60 4,58 B+
3,88 EUROPEAN INVESTMENT BANK XS52610167962 12.04.2028 98,42 4,33 B+
4,50 EUROPEAN INVESTMENT BANK XS0415532273 07.06.2029 100,96 4,28 B+
AUD

4,25 AUSTRALIAN GOVERNMENT AUOOOXCLWAI8 21.04.2026 100,09 4,20 A+
2,75 AUSTRALIAN GOVERNMENT AUOOOXCLWAU3 21.11.2028 94,62 4,10 A+
2,50 AUSTRALIAN GOVERNMENT AUO000013740 21.05.2030 91,34 4,18 A+
CHF

1,63 NESTLE CH1194355108 15.07.2026 101,21 1,02 B-
1,00 COCA-COLA CH0297974898 02.10.2028 100,33 0,92 B-
0,50 SCHWEIZERISCHE EIDGENOSSENSCHAFT ~ CHO0224397171 27.05.2030 99,56 0,58 A+
NOK

1,75 KONIGREICH NORWEGEN NO0010786288 17.02.2027 95,11 3,74 A+
2,00 KONIGREICH NORWEGEN NO0010821598 26.04.2028 94,20 3,66 A+
1,25 KONIGREICH NORWEGEN NO0010930522 17.09.2031 85,02 3,65 A+
Kurswerte per 01.07.2024

Rechtlicher Hinweis: Dargestellte Kurse und Bruttorenditen sind indikativ — Abweichungen von handelbaren Kursen sind deshalb
moglich und enthalten keinerlei Transaktions- oder Verwaltungsgebiihren. Sofern beschriebene Finanzinstrumente oder Veranla-
gungen der Prospektpflicht gem. § 2 KMG unterliegen, sind zugehorige Prospekte samt allfalligen dndernden oder erganzenden An-
gaben und Bedingungen unter www.hypovbg.at einsehbar. Auf Wunsch kdnnen 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 erflllt, kann die Abwicklungsbehorde das Instrument der
Glaubigerbeteiligung gemaR 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 mdoglich.

Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG
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GOLD VOR VERSCHNAUFPAUSE

Fur die Gold-Bullen lief es 2024 bislang richtig gut. Immerhin
erreichte die Feinunze im Mai ein neues Allzeithoch von 2.450
US-Dollar. Zwar geriet der Aufwartstrend zuletzt etwas ins
Stocken, seit Jahresbeginn bleibt auf Dollarbasis aber immer
noch ein Plus von rund 13%. Drei Faktoren trieben den Preis:
Die anhaltenden geopolitischen Spannungen, die Aussicht
auf sinkende Zinsen und massive Kaufe der Spekulantinnen
und Spekulanten. Betrachtet man die jungsten Entwicklun-
gen bei Goldangebot und -nachfrage, spricht jedoch vieles
dafur, dass das gelbglanzende Edelmetall eine Verschnauf-
pause einlegen wird.



Goldminen mit Forderrekord

Das hohere Goldpreisniveau schafft fir Betreiberin-
nen und Betreiber von Minen Anreize, in neue Explo-
rationsprojekte zu investieren. Immerhin stieg der
Minen-Output gegeniiber dem Vorjahresquartal um
4,4% auf Gber 890 Tonnen an. Dies entspricht einem
neuen Forderrekord in einem ersten Quartal. Zu-
gleich legte auch das Recycling von Altgold kraftig
zu. Im Vergleich zum Auftaktquartal des Vorjahres
wurde hier sogar ein Plus von 12,5% auf gut 350 Ton-
nen verzeichnet. In der Summe legte das Goldange-
bot im ersten Quartal damit deutlich auf rund 1.240
Tonnen zu.

Zinsausblick und US-Dollar machen Sorgen

Auf der Nachfrageseite stiegen die Notenbankkaufe
im ersten Quartal leicht um 1,2% auf knapp 290
Tonnen, wdhrend der Absatz von Mlinzen und Barren
um 2,8% auf gut 310 Tonnen anzog. Zwei wichtige
Nachfragesektoren schwachelten jedoch zuletzt. So
ging die Schmucknachfrage um 2,0 % auf 479 Tonnen
zurlick. Zudem bleiben die ETFs weiter auf der Ver-
kaufsseite. In den ersten fiinf Monaten des Jahres
trennten sie sich von 155 Tonnen des Edelmetalls. Da
die Erwartungen an das Tempo der Zinssenkungen in

Goldpreis erreicht neuen Rekord.
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— Gold in US-Dollar pro Unze 200-Tage-Durchschnitt

Quelle: LSEG, LBBW Research

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

ANLAGEMARKTE

,Notenbankkdufe
steigen weiter.”

MEINHARD STADELMANN MA m

LEITER ADVISORY DESK [R5

L g S
L

den USA seit Anfang des Jahres deutlich gesunken sind
und vieles darauf hindeutet, dass der US-Dollar in den
nachsten Monaten fester tendiert, hat sich das Umfeld
flr Gold etwas eingetribt.

Spekulative Long-Position bei Gold auf Vier-Jahres-Hoch.
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Quelle: LSEG, LBBW Research
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VERMOGENSVERWALTUNG

HYPO VERMOGENSVERWALTUNGS-
STRATEGIEN

UBERBLICK STRATEGIEN

Strategie YTD 1Jahr 3Jahre 5Jahre Zeitraum Rendite Risikoklasse
HYPO VORARLBERG ANLEIHEN GLOBAL* @

Globales Anleiheportfolio mit aktivem Durations- 0,15% 527% -1,53% - 05/23-05/24 5,27% 3
management. Der Investitionsfokus liegt auf dem 05/22-05/23 -0,89%
Heimatmarkt Europa. Es wird bei aktivem Manage- 05/21-05/22 —-5,63%

ment eine Zielrendite von 1,50 % angestrebt. 05/20-05/21 2,61%
ESG-RATING: B— 12/19-05/20 -2,24%

HYPO VORARLBERG SELEKTION DEFENSIV @

Risikoarme Gesamtldsung, die in eine Vielzahl an 2,05% 7,52% 3,04% 1541% 05/23-05/24 7,52% 3
verschiedenen Assetklassen investiert. Es wird bei 05/22-05/23 —4,80%
aktivem Management eine Zielrendite von 2,50 % 05/21-05/22 0,66%
angestrebt. 05/20-05/21 10,99%
ESG-RATING: B— 05/19-05/20 0,91%

HYPO VORARLBERG SELEKTION BALANCED @

Ausgewogene Gesamtldsung, die in eine Vielzahl 5,01% n,72% M,49% 3696% 05/23-05/24 11,72% 4
an verschiedenen Assetklassen investiert. Es wird 05/22-05/23 -3,57%

bei aktivem Management eine Zielrendite von 05/21-05/22 3,49%

4,50% angestrebt. 05/20-05/21 20,32%
ESG-RATING: B— 05/19-05/20 2,10%

HYPO VORARLBERG SELEKTION OFFENSIV @

Offensive Gesamtlosung, die in eine Vielzahl an T47%  1527% 18,85% 54,94% 05/23-05/24 15,27% 5
verschiedenen Assetklassen investiert. Es wird bei 05/22-05/23 —2,68%
aktivem Management eine Zielrendite von 6,00 % 05/21-05/22 5,95%
angestrebt. . 05/20-05/21 27,38%
ESG-RATING: B~ 05/19-05/20 2,34%

HYPO VORARLBERG AKTIEN GLOBAL* @

Globales Aktienportfolio mit einer strategischen 7,88% 17,00% 18,82% - 05/23-05/24 17,00% 5

Erweiterung um Thementrends. Es wird bei akti- 05/22-05/23 0,92%

vem Management eine Zielrendite von 7,00% 05/21-05/22 0,63%

angestrebt. 05/20-05/21 30,78%

ESG-RATING: B— 12/19-05/20 -6,83%

HYPO VORARLBERG EINZELAKTIEN GLOBAL @

Einzelaktienportfolio basierend auf Value- und 597 % 16,52 % 31,09% 50,38% 05/23-05/24 16,52% 5

Momentumkriterien. Es wird bei aktivem Manage- 05/22-05/23 537%

ment eine Zielrendite von 7,00% angestrebt. 05/21-05/22 6,77%

ESG-RATING: B— 05/20-05/21 15,96 %
05/19-05/20 -1,08%

Stand per 31.05.2024

@ Nachhaltige Fonds gemaB Artikel 8 oder 9 der Offenlegungsverordnung.

* Aufgrund der kurzen Laufzeit der Strategien sind keine weiteren Performancewerte und Kennzahlen verfiigbar. Angaben zur fritheren Wertentwicklung, bezogen auf
einen derart kurzen Zeitraum, stellen keinen verlasslichen Indikator fiir kiinftige Ergebnisse dar.

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft. Es wird darauf hingewiesen, dass
die Strategie auch in einen oder mehrere Fonds investiert sein kann, sofern dies der Anlagestrategie entspricht.

Unter Umstdnden kann dabei ein Direktinvestment in Fonds ohne Vermdgensverwaltungsauftrag fiir den Kunden glinstiger sein.

Notieren Werte in fremder Wahrung, unterliegt der Anleger Wahrungsschwankungen. Dargestellte Performancezahlen verstehen sich vor
Steuern, nach Depotgebiihren, Transaktionskostenpauschale und Managementgebhr. Die steuerliche Behandlung hangt von den person-
lichen Verhaltnissen des Kunden ab und kann kiinftigen Anderungen unterworfen sein. Die Benchmarks werden im VV-Vertrag vereinbart
und auf den persénlichen Reportings ausgewiesen. Performanceberechnung auf Basis der Bruttorenditen (vor Steuer, vor Gebdihr).

Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG
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UNSER ANLAGEUNIVERSUM

VERMOGENSVERWALTUNG

Unser Anlageuniversum ist klar definiert. Die Wahl und Gewichtung
der einzelnen Vermdgensklassen erfolgt unter Berlicksichtigung ihrer

Attraktivitdt in Bezug auf Schwankung und Renditeaussicht.
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Stand: 26.06.2024, Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG

KOMMENTAR DES ADVISORY DESK-TEAM

Die Risiken fir die Kapitalmarkte sind wie im letzten
Jahr mannigfaltig und reichen von Konjunktur, Geld-
marktpolitik, Geopolitik bis zu vermeintlichen Uberbe-
wertungen. Dennoch zeigten sich die Aktienmarkte von
diesen Einflussfaktoren bis dato weitestgehend unbeein-
druckt. Rucklaufige Inflationsraten und die Hoffnung auf
weiter fallende Zinsen sorgen fir die nétige Zuversicht
der Investoren. Auch wir sehen den Markt tibergeordnet
positiv und gehen weiterhin von einem ,normalen” Akti-
enjahr 2024 aus. Da aber auch bei uns die Baume nicht
in den Himmel wachsen, behalten wir unsere neutrale
Aktienquote weiterhin bei.

Entwicklung Aktienquoten SELEKTION BALANCED.
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10 %

PP PP
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>

S

== Aktienquote Hypo Vorarlberg Selektion Balanced

Stand: 01.07.2024

Wertentwicklungen der Vergangenheit ermoglichen keine
Prognose fir die Zukunft.

Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG
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FONDS

FONDS IM FOKUS
HYPO VORARLBERG FONDS UND FREMDFONDS

HYPO VORARLBERG FONDS

Bezeichnung Volumen in Performance Anlagegrundsatz

EUR Mio
Aktienfonds
HYPO VORARLBERG @ 177,55 06/23-06/24: 17,20% Der Fonds investiert weltweit tiberwiegend in Aktienmarkte der
WELTPORTFOLIO AKTIEN 06/22-06/23: 9,86% Industrieldnder. Eine breite, weltweite Streuung ist durch einen
ATOOO0A2B6F7 06/21-06/22: -6,69% aktiven Ldnderansatz gegeben. Auf Branchenthemen wird
ESG-RATING: B— 06/20-06/21: 31,32% groBtenteils verzichtet. Im Rahmen der Anlagepolitik werden

06/19-06/20: 4,42% Uberwiegend indexnahe Fonds eingesetzt. Aktive Engage-
ments in Randregionen runden das Portfolio ab.

HYPO VORARLBERG @ 61,78 06/23-06/24: 16,97% Der Fonds ist fir risikoorientierte Anlegerinnen und Anleger
EINZELAKTIEN GLOBAL* 06/22-06/23: 10,49% konzipiert, die mit Aktienanlagen gezielt Ertragschancen su-
ATOO00A268L2 06/21-06/22: -787% chen und Wertschwankungen in Kauf nehmen. Die Aktien-
ESG-RATING: B— 06/20-06/21: 20,72% auswahl erfolgt fiir zwei Drittel der Aktien nach definierten

06/19-06/20: -795% Value-Kriterien. Hier steht die Suche nach gtlinstig bewerteten
Substanzwerten im Vordergrund. Fir ein Drittel der Aktien
kommen nach fundamentaler Begutachtung durch die LBBW
noch charttechnische Kriterien zur Anwendung. Der Momen-
tumeffekt weist auf eine kurzfristige Trendkontinuitat hin.

Aktien mit Wertsicherung

HYPO VORARLBERG @ 18,76 06/23-06/24: 9,26% Variable Gewichtung von Geldmarktanleihen- und Aktienfonds,
DYNAMIK WERTSICHERUNG 06/22-06/23: 3,35% wobei der Fonds jeweils im Janner mit 50% Aktienquote in das

ATO00A0S9Q1 06/21-06/22: -0,43% Jahr startet. Die andere Halfte wird risikoarm im Geldmarkt ver-
ESG-RATING: B— 06/20-06/21: 1509% anlagt. Die maximale Aktienquote betragt 100%. Die systemati-

06/19-06/20: 1,24% sche Sicherung von Aktiengewinnen soll mdglichst einen Kapi-
talschutz von 80% des héchsten Fondsmonatswertes erreichen.

Mischfonds

HYPO VORARLBERG @ 86,95 06/23-06/24: 9,85% Gemischter Fonds, der gemaB Pensionskassengesetz veran-
AUSGEWOGEN GLOBAL 06/22-06/23: 3,17% lagt. Es werden 30% bis 50% in Aktienfonds investiert. Bis zu
AT0000814975 06/21-06/22: -721% 20% kénnen im Geldmarkt geparkt werden. Im Rentenbereich
ESG-RATING: B— 06/20-06/21: 12,66% haben Anleihen mit hoher Bonitit oberste Prioritit. Bis zu 100%

06/19-06/20: 0,87% seines Vermdgens kdnnen jeweils in Investmentfonds, Sicht-
einlagen oder kiindbare Einlagen investiert sein.

HYPO VORARLBERG @ 67,07 06/23-06/24: 11,70% Ziel des Fonds ist es, durch breite Streuung in verschiedene
MULTI ASSET GLOBAL 06/22-06/23: 6,27% Anlageklassen langfristig einen realen Vermogenszuwachs zu
ATOOOO0A19X78 06/21-06/22: -819% generieren, wobei mit hdheren Wertschwankungen zu rechnen
ESG-RATING: B— 06/20-06/21: 24,87% ist. Diese Vielfalt umfasst beispielsweise Hochzinsanleihen,

06/19-06/20: 1,92% Schwellenldanderaktien, aber auch Investments in attraktive
Thementrends. Zugleich ermdglicht die Streuung hinsichtlich
Regionen und Anlageinstrumenten eine gezielte Verringerung
des Einzeltitelrisikos.

@ Nachhaltige Fonds gemaB Artikel 8 oder 9 der Offenlegungsverordnung.

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 Bundeslandern, 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 flir Staatsanleihen Uberschritten werden darf, sind die Mitgliedsstaaten der EU und deren Gebietskdrperschaften, internationale
Organisationen offentlich-rechtlichen Charakters, denen mindestens ein EU-Mitgliedsstaat angehort. 2.1. die Bundesldnder 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. 4. Investments in Derivate sind Teil
der Anlagestrategie. Wertpapierdarlehensvertrdge oder Pensionsgeschafte kdnnen vom Fonds eingegangen werden. Bis zu 30% des
Fondsvermogens konnen in Sichteinlagen oder andere kiindbare Einlagen investiert werden. Dieser Fonds ist in Deutschland zuge-
lassen und wird durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) reguliert.
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FONDS

FREMDFONDS

Bezeichnung Volumen in Performance Anlagegrundsatz

EUR Mio
Aktienfonds
ACATIS AKTIEN GLOBAL @ 80,23 06/23-06/24: 26,38% Globale Value-Aktien mit Fokus auf "Value At A Reasonable
VALUE 06/22-06/23: 10,29%  Price" (= Growth). ACATIS nennt es "Value investing, weiterent-
ATOOO0AOKR36 06/21-06/22: -15,59%  wickelt". Frei von regionalen und sektoralen Restriktionen. An-
ESG-RATING: B— 06/20-06/21: 32,21% lagepolitik: Hohe Wertzuwachse unter Inkaufnahme hoher

06/19-06/20: 11,32%  Wertschwankungen.

ALLIANZ THEMATICA @ 3.889,39 06/23-06/24: 6,99% Investition in globale Megatrends mit dem Ziel ein diversifi-
LU1479563717 06/22-06/23: 14,11% ziertes Portfolio mit Schwerpunkt auf Themen,- Sektor- und
ESG-RATING: B— 06/21-06/22: -12,68% Titelauswahl. Chance an strukturellen Verdnderungen zu parti-

06/20-06/21: 34,31% zipieren, die durch technologische Innovation, demografi-

06/19-06/20: 13,86% schen und sozialen Wandel, Ressourcenknappheit und Urbani-
sierung vorangetrieben werden. Deren Slogan ist: In die Welt
von morgen investieren.

Themenfonds

XTRACKERS MSCI WORLD ESG @ 6.718,61 06/23-06/24: 25,58% Der MSCl World Low Carbon SRI Leaders Index zielt darauf ab,

|EOOBZ02LR44 06/22-06/23: 13,24% die Wertentwicklung des folgenden Markts abzubilden: Unter-
ESG-RATING: B— 06/21-06/22: -2,53% nehmen mit hoher und mittlerer Kapitalisierung aus Industrie-

06/20-06/21: 30,96% landern weltweit, die im Vergleich zu ihren Mitbewerbern bes-
06/19-06/20: 8,28% sere ESG-Eigenschaften und eine geringere
Kohlenstoffemission aufweisen (ETF).

LBBW - GLOBAL WARMING @ 1.923,31 06/23-06/24: 29,81% Globale Aktienfonds mit Fokus auf Unternehmen, deren Ge-
DEOOOAOKEYM4 06/22-06/23: 13,20% schaftserfolg mit der globalen Erderwarmung (Global War-
ESG-RATING: B+ 06/21-06/22: -7,88% ming, Klimawandel) in Zusammenhang steht. Themenschwer-
06/20-06/21: 29,16% punkte der Dekarbonisierung sind u.a. Energie
06/19-06/20: 12,49% (Transformation der Energieerzeugung), Industrie (Entwick-
lung energie- & emissionsdrmere Prozesse), Green Building,
Mobilitat, Green-IT, Healthcare u.v.m. Im Fokus steht die Ver-
meidung bzw. Minderung von CO2-Emissionen.

DNB FUND TECHNOLOGY @ 1.712,61 06/23-06/24: 34,25% Der Fonds investiert weltweit in die Sektoren Informationstech-
LU0302296495 06/22-06/23: 17,27% nologie und Kommunikationsdienstleistungen. Wichtige Anla-
ESG-RATING: B— 06/21-06/22: -734% gethemen sind unter andrem Robotik, Internet der Dinge (IoT),

06/20-06/21: 38,35% Cloud-Computing, Cybersecurity, Software und Dienstleistun-
06/19-06/20: 14,84% gen, Hardware und Elektronik, elektronischer Geschéftsverkehr,
VR.

Performance per 30.06.2024
@ Nachhaltige Fonds gemaB Artikel 8 oder 9 der Offenlegungsverordnung.

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
erhdhten Volatilitat wird hingewiesen. Investments in Derivate konnen Teil der Anlagestrategie sein. Der zugehdrige Prospekt samt
allfalligen sich &ndernden oder ergénzenden Angaben sowie die Basisinformationsblétter (BIB) sind in deutscher Sprache unter
www.hypovbg.at einsehbar. Auf Wunsch kénnen Prospekte oder die Basisinformationsblatter (BIB) in Papierversion zu den (iblichen
Geschaftszeiten in den Filialen kostenlos abgeholt werden. Der Prospekt und das BIB werden in deutscher Sprache zur Verfligung
gestellt.
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WIR NEHMEN IHR DEPOT INS VISIER

Die Vermdgensverwaltung der Hypo Vorarlberg blickt
auf eine Historie von liber 30 Jahren zurlick

Seit mittlerweile drei Jahrzehnten bekommen unsere
Kundinnen und Kunden hier alles — von der Beratung und
Betreuung Ubers Portfoliomanagement bis hin zur regel-
maBigen Berichterstattung — aus einer Hand.

Was viele jedoch nicht wissen: Eine besondere Rolle spielt
dabei seit jeher unser hauseigenes Asset Management,
aktuell bestehend aus einem 15-kdpfigen Team unter der
Leitung von Karl-Heinz Strube. Diese Spezial-Abteilung
kimmert sich im Hintergrund mittels modern und global
ausgerichteten Prozessen sowie unter Berlcksichtigung
der sich stetig wandelnden Marktgegebenheiten um das
Management der Kundengelder.

Mit viel Expertise und Fingerspitzengefihl werden von
unseren erfahrenen Asset Managern zudem Depotchecks
durchgefihrt. Gerade in der Anbahnung oder Ausrich-
tung einer Strategie flir unsere Kundinnen und Kunden
ist das entscheidend. Denn: Die speziellen Depotchecks
des Asset Managements sorgen flr Klarheit im Status
Quo sowie in der Strategiefindung.
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Mit einem Depotcheck Veranlagungsfehler vermeiden
Wenn sich lhre Wertpapiere gut entwickeln, freuen Sie
sich Uber die Rendite, die Sie einfahren kdnnen? Ver-
standlich! Bei all der Euphorie sollten Sie aber nie ver-
gessen, dass Sie lhre Anlagestrategie — selbst wenn es
gut lauft — von Zeit zu Zeit genau unter die Lupe neh-
men und hinterfragen sollten. Denn Fakt ist auch: Wer
aktiv wird und sein Depot regelmaBig Uberprifen lasst,
hat hohere Chancen, typische Veranlagungsfehler auf-
zudecken und konkrete Hinweise zu erhalten, welche
Anpassungen hinsichtlich Depotoptimierung Sinn
machen konnten.

Die haufigsten Fehler, die das Asset Management der
Hypo Vorarlberg im Zuge von Depotchecks aufdeckt,
haben viel mit den folgenden finf groBen Investment-
narrativen unserer Zeit zu tun:



HYPO VORARLBERG NEWSROOM

INVESTMENTNARRATIVE MACHEN UNS DAS LEBEN SCHWER

Fehler Nr. 1: Schnelles Geld durch spekulative Anlagen machen
Rund ums Thema Geldanlage kursieren viele vermeintliche ,Geheimtipps”. Nicht selten suggerieren diese,
dass es ganz einfach sei, mit kurzfristigen, hochspekulativen Investitionen ,quasi tber Nacht” reich zu wer-
den. Wenig Uberraschend ist, dass diese Vorstellung einem falschen Narrativ aufsitzt. Denn: In Wirklichkeit
birgt diese Herangehensweise zumeist ein hohes Risiko, Kapital zu verlieren.

Fehler Nr. 2: An Market Timing glauben

Aktien zu niedrigen Preisen kaufen und bei Hochstpreisen verkaufen — das ist wohl der Investmenttraum
schlechthin. Hinter diesem Konzept steckt der Glaube, den Markt durch kurzfristige Investitionen schlagen
und so maximale Gewinne erzielen zu kénnen. Das Problem dabei: Mit dieser Strategie — dem sogenannten
Market Timing — ist es duBerst schwierig, wenn nicht sogar unmdglich, konsequent erfolgreich zu sein.

Fehler Nr. 3: Der Herde nachlaufen

Wenn alle eine Aktie kaufen, kann das also nicht so falsch sein — oder? Naja, doch. Nur weil viele Menschen
dieselbe Entscheidung treffen, muss diese deshalb ja noch lange nicht richtig sein. So kann Herdenverhalten
beim Investieren gar zu (bermaBiger Volatilitat und Blasenbildung flihren, wenn sich Anlegerinnen und An-
leger gegenseitig beeinflussen und rationale Entscheidungen auBer Acht lassen.

Fehler Nr. 4: Expertenmeinungen blind vertrauen

Zunachst einmal ist es nicht per se schlecht, auf die Einschatzung von Expertinnen und Experten zu ver-
trauen. Die Uberzeugung, dass ebendiese immer recht haben und ihre Vorhersagen stets verlasslich sind,
ist jedoch mit Vorsicht zu genieBen. Denn einerseits ist Expertise nicht gleich Expertise — gerade in Zei-
ten selbst ernannter Finanzcoaches und so manch fragwdrdiger Finfluencer. Andererseits gibt es selbst
unter ausgebildeten Finanzanalystinnen und -analysten hin und wieder massive Meinungsverschieden-
heiten, sodass selbst fundierte Prognosen falsch sein kénnen.

Fehler Nr. 5: Auf die "Set and Forget"-Strategie setzen

Set and Forget bedeutet, dass man einmal ein Investment tatigt und dieses dann einfach wieder ,ver-
gisst”. Sprich: Die Veranlagung wird weder Gberwacht noch angepasst. Da sich Markte und wirtschaftliche
Bedingungen allerdings stetig im Wandel befinden, erfordert erfolgreiches Investieren in der Regel im-
mer eine aktive Uberwachung und Anpassung der Strategie.

Ob spekulative Anlagen, Market Timing, Herdenverhalten, folgreiche Investitionen Zeit, Forschung, Diversifikation

einhellige Expertenmeinungen oder Set and Forget: Gan- und eine langfristige Perspektive erfordern. Oder anders
gige Investmentnarrative wie diese halten sich teilweise gesagt: Erfolgreiche Investitionen sind nur moglich, wenn
recht hartndckig, schiiren unrealistische Erwartungen man stets am Ball bleibt! Mit dem Depotcheck der Hypo
und fihren oft zu unglinstigen Anlageentscheidungen. Vorarlberg unterstilitzen wir Sie dabei.

Umso wichtiger ist es, sich bewusst zu machen, dass er-
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HYPO VORARLBERG

WER VIEL VORHAT,

KOMMT ZU

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 50 414-2000, F -2050

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

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

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

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

Lustenau, Kaiser-Franz-Josef-StraBBe 4a

T +43 50 414-5000, F -5050

UNS.

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, Brandstétte 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

SALZBURG

Salzburg, Strubergasse 30
T +43 50 414-6611, F -1050
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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
UND BETEILIGUNGEN

VORARLBERG

Hypo Immobilien & Leasing GmbH
6850 Dornbirn, PoststraBe 11

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

comit Versicherungsmakler GmbH
PoststraBe 11, 6850 Dornbirn

T +43 5572 908 404

www.comit.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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BEI JEDEM
SCHRITT GUT
BERATEN.

WER VIEL VORHAT, KOMMT ZU UNS.

Als zuverldssiger Partner begleiten wir Sie mit achtsamer
und ambitionierter Beratung bei Ihren Finanzentscheidungen.
Mit Gber 125 Jahren Erfahrung unterstiitzen wir Sie dabei,
zur richtigen Zeit den richtigen Weg einzuschlagen.

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

HYPO

VORARLBERG





