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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, fur die Richtigkeit und den Eintritt eines bestimmten Erfolges kann kei-
ne Gewahr ibernommen werden. Wertentwicklungen der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose
fir die Zukunft. Notieren Werte in fremder Wahrung, unterliegt das Produkt zusatzlich Wahrungs-
schwankungen.
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gleichermaBen auf alle Geschlechter.
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EDITORIAL

Liebe Leserin, lieber Leser,

vor wenigen Wochen hat die Osterreichische Nationalbank ihre Wirt-
schaftsprognose flir 2024 deutlich gesenkt und bereitet uns auf ein
zweites Jahr mit (leicht) schrumpfender Wirtschaft vor. Eine &hnlich
schwache Entwicklung wird auch fir Deutschland — immerhin unser
wichtigster Wirtschaftspartner — vorausgesagt. Dies zahlt aus meiner
Sicht insofern doppelt, als Deutschland (noch) als Nummer drei der
Weltwirtschaft die wichtigste Wirtschaftsmacht in der EU darstellt.
Traditionsreich und langjahrig kultivierte Branchen wie Automobil
oder Maschinenbau werden doch ordentlich durchgeschittelt. Umso
mehr Uberrascht der enorme Anstieg des deutschen Aktienindex
(DAX) in einer 12-Monatsbetrachtung. Diese ansehnliche Ein-Jahres-
Performance des DAX, getrieben durch Ristung oder beispielsweise
Finanztitel, tduscht ein wenig Uber die teils zweistelligen Kursverluste
in den angestammten Branchen wie Automobil hinweg.

Gepaart mit einer Uberbordenden Blrokratie und geringen eigenen
Rohstoffvorkommen haben diese Entwicklungen das Zeug sich zu ei-
ner langeren strukturellen Krise auszuwachsen, wenn es nicht gelingt
diesen negativen Trend umzukehren. Und wir reden vom wichtigsten
Handelspartner Osterreichs — oder anders ausgedriickt — von rund
einem Drittel der 6sterreichischen Importe sowie Exporte.

Insgesamt wird Deutschland der einstigen Rolle als Konjunkturlokomotive der EU wieder einmal nicht gerecht.
Nach den aktuellsten Zahlen steuert Deutschland auf das zweite Jahr mit einem realen Wirtschaftswachstum
nahe der Nulllinie zu. Man fragt sich erneut, wie — trotz Zinssenkungen — die Nachhaltigkeit des DAX-Anstieges
einzustufen ist. Osterreich weist (ibrigens recht dhnliche Prognosen auf.

Beim Konsum drlicken die Deutschen jedenfalls noch auf die Wartetaste. Als breit angelegte GegenmaBnahme
drehen nun die Notenbanken die Zinsschraube wieder nach unten — heuer und im ndchsten Jahr. Aber wann
sind diese positiven Effekte tatsachlich in der Realwirtschaft sichtbar — etwa in Form von gestiegenem Konsum
oder Investitionen?

In den USA wurde mit einer ersten Zinssenkung um 0,5 Prozentpunkte ebenfalls eine Lockerung der Zinspolitik
eingeldutet. Trump oder Harris? Zumindest die Vorhaben zur Wirtschaftspolitik fallen von Harris und Trump
sehr kontrdr aus. Regulierung versus Deregulierung, Steuererhdhungen versus Senkungen, mehr Protektionis-
mus ja oder nein? Ob und wie stark sich ein allfélliges Wahlergebnis auf die US-Wirtschaft und die US-Aktien-
kurse auswirkt wird sich zeigen. Jedenfalls sorgt aber das Auf und Ab an Informationen gerne fir deutlich
héhere Schwankungsbreiten an den Mdrkten. Schwankungen bedeuten aber Einstiegschancen und nicht nur
Risiken. Einfach im Kalender vormerken: Der US-Wahltermin ist am 5. November 2024 und die Wettbiros haben
geodffnet.

Mit besten GriiBen

(J J{’uu; q,/ﬂm,,\

Dr. Wilfried Amann
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AKTUELLE MARKTEINSCHATZUNG

MARKTAUSBLICK
GELDMARKT, ANLEIHEN, AKTIEN, ROHSTOFFE

Zu Beginn des letzten Quartals entwickelten sich die Kapitalmarkte positiv, wobei europdische
Borsenindizes hinter den US-amerikanischen zurtickblieben. Anfang August flihrte eine Mi-
schung aus geopolitischen Spannungen, Zinserhéhungen in Japan und schwachen US-Arbeits-
marktdaten zu einem ,Mini”-Crash, der auch Europa und die USA traf. Der S&P 500 verlor in-
nerhalb von drei Tagen die Halfte seiner Jahresgewinne. Positive US-Konjunkturdaten und eine
Zinssenkung der Fed flhrten jedoch zu einer schnellen Erholung. Ende September erreichten
die Aktienmadrkte in den USA und Europa neue Rekordhochs, und die Risikoaufschlage bei Un-
ternehmensanleihen sanken. In Anbetracht des negativen BIP-Beitrags der privaten Konsum-
ausgaben im 2. Quartal, schwinden nunmehr die Hoffnungen auf eine nachhaltige Erholung
der deutschen Wirtschaft. Deutschland bleibt somit das Sorgenkind im Euroraum. Hoffnung
bietet die Aussicht auf eine lockere Geldpolitik. Was den weiteren Ausblick angeht, blieb die
Europdische Zentralbank jedoch vage. Umso mehr wird es an den Markten darauf ankommen,
wie sich die wirtschaftlichen und geopolitischen Rahmenbedingungen entwickeln. Klarheit da-
riber wird es erst geben, wenn das US-Wahlergebnis einschlieBlich Kongressmehrheit fest-
steht. Trotz bestehender Risiken gehen wir davon aus, dass es zu keiner Rezession in den USA
kommen wird. Auch wenn kurzfristig die Volatilitdt steigen sollte, erwarten wir aufgrund der
stitzenden Wirkung der Notenbankpolitik eine positive Kapitalmarktentwicklung.

MARKTEINSCHATZUNG ZUM 4. QUARTAL 2024

[amagekiassen
GELDMARKT

STAATSANLEIHEN IN EUR
ANLEIHEN IN FREMDWAHRUNG
UNTERNEHMENSANLEIHEN
SCHWELLENLANDERANLEIHEN
AKTIEN EUROPA

AKTIEN USA

AKTIEN SCHWELLENLANDER
AKTIEN JAPAN

IMMOBILIEN

EDELMETALLE

AL RARRAALA M

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

4>45% #A+2%bis+5% = —2%bis+2% % -5% bis 2% ¥<-5%

Geldmarkt /Anleihen: Bandbreite flr unsere absolute Performanceeinschdtzung auf
drei bis sechs Monate

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

Rechtlicher Hinweis: Prognosen sind kein verldsslicher Indikator fir eine kiinftige Wertentwicklung.
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DIE EUROPAISCHE

RUSTUNGSINDUSTRIE

Seit Beginn des Ukraine-Krieges erlebt der europaische
Ristungssektor eine Renaissance. Dank wachsender
Verteidigungsausgaben zieht die Branche weltweit Inter-
esse an. Dabei kann sie mit neuen Technologien punkten.
Das spiegelt sich auch in den Kursen von Rlstungsaktien
wider. Sie befinden sich zwar gerade in einer Konsoli-
dierungsphase, verfligen aber angesichts des hohen
Kapazitats- und Modernisierungsbedarfs insbesondere

in einem Trump-2.0-Szenario Uber weiteres Wachstum-
spotenzial.

Sicherheitslage I6ste Zeitenwende aus

Die Sicherheitslage treibt das Ristungsgeschaft. Das zeigt
sich vor allem in Deutschland. Seit dem Angriff Russlands
auf die Ukraine flieBen massiv Investitionen in die Vertei-
digung. Auch die NATO erhoht die Militdrausgaben. Die
Verteidigungsausgaben in dem Blndnis stiegen zwischen
2074 und 2023 um 17% auf rund 1,1 Bio. USD. Der Aus-
gabentrend kdnnte sich verfestigt haben. SchlieBlich
haben die Europder viele Ristungsglter aus ihren Be-
standen an die Ukraine geliefert, die sie nun wieder-
beschaffen mussen.
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Sektortrends: Modernisierung und Automatisierung
Derzeit gewinnen Landstreitkrafte und mit ihnen die
bereits als Auslaufmodell abgestempelten Kampfpanzer
in europadischen NATO-Staaten wieder an Bedeutung.
Dabei treibt der technologische Fortschritt die dringend
notwendige Modernisierung voran, wobei Elektronik,
Sensorik und Kl an Bedeutung gewinnen. Ein Beispiel ist
das europdische Future Combat Air System (FCAS), dass
Deutschland, Frankreich und Spanien derzeit entwi-
ckeln. Sein Herzstlck ist ein bemanntes Kampfflugzeug,
das mit unbemannten Komponenten, sogenannten Re-
mote-Carriers, Uber ein geschitztes IT-System in Echt-
zeit Informationen austauscht und interagiert. Die Re-
mote-Carriers unterstiitzen das Kampfflugzeug unter
anderem bei der Aufkldarung und elektronischen Kampf-
fihrung. Generell ist in der Branche ein steigender Au-
tomatisierungsgrad zu beobachten, der den Bedarf an
menschlichen Soldaten reduziert und den Fachkrafte-
mangel mildert. Zudem flihren die Erfahrungen aus
dem Ukraine-Krieg dazu, dass kleine und kosteneffizien-
te militarische Drohnen, elektronische Kriegsfiihrung,
Cybersecurity und Flugabwehrsysteme an Bedeutung
gewinnen.



US-Konzerne dominieren das Ranking

Gemessen am Umsatz liegen US-Konzerne auf den Top-
Rangen: So erzielten die flinf groBten US-Unternehmen
2023 einen Umsatz von etwa 179 Mrd. Euro, wahrend die
deutsche Verteidigungsindustrie nur auf rund 22 Mrd.
Euro kam. Die GroBe und Marktmacht der US-Konzerne
resultiert aus dem Zugang zum mit Abstand gréBten
Verteidigungsbudget weltweit. Umsatzfordernd wirkt
auch der Fokus auf das militarische Luftfahrtgeschaft
mit tendenziell héherem Investitionsvolumen. Europadi-
sche Player agieren in den USA oft in Nischen und/oder
in Kooperationen mit US-Generalunternehmern.

Ristungsaktien aktuell in der Konsolidierungsphase
Nach dem Ausbruch des Ukraine-Krieges sind die Kurse
von Ristungsaktien deutlich gestiegen. Dabei reagier-
ten die Dividendenpapiere immer wieder sensitiv auf
eine mogliche Konflikteinddmmung; Seit Anfang April
konsolidieren die Titel. Fundamentale Ausloser sind da-
bei nicht erkennbar. SchlieBlich hat sich die geopoliti-
sche Sicherheitslage nicht wesentlich entspannt und die
Nachfrage nach RistungsgUltern ist ungebrochen hoch.
Die Preiskorrekturen sind deshalb eher durch gesamt-
markttechnische und saisonale Faktoren bedingt.

Fiir neue Ausriistung wird wieder mehr
Geld ausgegeben.
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Quelle: NATO, LBBW Research

AKTUELLE MARKTEINSCHATZUNG

Schutz und Sicherheit stehen weltweit
im Fokus

Auch die Riistungsindustrie bleibt

vom Kl-Trend nicht verschont

Die USA sind und bleiben die WELTPOLIZEI

Automatisierungsgrad in der Militdartechnik
nimmt weiter zu.

Anteil Elektronikkomponenten

ca.
55%

ca. ca.
45% 45%

40% 40%

ca. ca.
25% 25%

Eurofighter
F122 Klasse

q Leopard 2 A7
@ F125 Klasse

Kampfpanzer Kampfflugzeug Fregatte

— Friher — Aktuell Zukinftig

Quelle: Renaissance Strategic Advisors, Hensoldt, LBBW Research
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Das verarbeitende Gewerbe schwachelt, wahrend der Dienstleistungssektor zulegt. Die deutsche Volkswirtschaft macht sich also
ein Stlck weit unabhangiger von der Nachfrage der Ubrigen Welt

DIE DEUTSCHE WIRTSCHAFT
STAGNIERT

Die deutsche Wirtschaft kommt nicht von der Stelle. Flr das zu-
ruckliegende zweite Quartal steht ein Minus von 0,1 % zu Buche,
Seit nunmehr zwei Jahren schwanken die Raten um die Nulllinie.
Eine Trendwende aufwarts ist nicht zu erkennen, von einem Auf-
schwung ganz zu schweigen. Die privaten Haushalte halten sich
mit ihrem Konsum zuruck. Sie sehen mit sorgenvoller Miene in die
Zukunft, zumal die Arbeitslosigkeit steigt. Die Unternehmen inves-
tieren nur das Allernotigste: Von einer Erweiterung der Kapazitaten
keine Spur.
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Deutschland andert sein Geschaftsmodell
Deutschland durchlebt eine sdkulare Anpassung an
grundsdtzlich neue Gegebenheiten und stellt sein ,Ge-
schaftsmodell” um. Der Tendenz nach sinkt die Indust-
rieproduktion bereits seit einem halben Jahrzehnt, ver-
starkt seit dem Energiepreisschock im Jahr 2022. Das
verarbeitende Gewerbe, bislang das Rlckgrat ihrer Wirt-
schaft, verliert. Entsprechend biiBen die Exporte an Be-
deutung ein, wahrend Dienstleistungen hinzugewinnen.
Die deutsche Volkswirtschaft macht sich also ein Stlick
weit unabhadngiger von der Nachfrage der Gbrigen Welt.

Weltwirtschaft stlitzt kaum bis gar nicht

Bei alledem zeigt auch die Weltwirtschaft insgesamt
aktuell nur wenig Elan. So verliert die Wirtschaft der
Vereinigten Staaten im Vorfeld der anstehenden Wah-
len an Schwung. Der Antrieb, den noch Joe Bidens Kon-
junkturprogramm ,Inflation Reduction Act” lieferte,
lauft schrittweise aus. Ansatze fir eine gewisse Dyna-
mik gibt es in den Schwellenldandern.

Bis auf Weiteres Stagnation

Fir die anstehenden Quartale ist mit keiner schnellen,
durchgreifenden, breitflachigen Belebung der Weltwirt-
schaft zu rechnen. Die restriktive Geldpolitik zur Be-
kampfung des Inflationsschocks 2022 wirkt weiter
nach. Zwar ist die Teuerung in den allermeisten Ldn-
dern auf dem Rlckzug, es wird aber mehrere Quartale
dauern, bis sich dies in den einzelnen Volkswirtschaften
positiv bemerkbar machen wird.

In Deutschland wachst die Arbeitslosigkeit.
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Quelle: LSEG, LBBW Research

AKTUELLE MARKTEINSCHATZUNG

,Schwellenldnder
konnten an
Dynamik zulegen.”

KARL-HEINZ STRUBE
LEITER ASSET MANAGEMENT

L

Aktuelle Konjunkturprognosen (in %)

2024e 2025e

BIP Inflation BIP Inflation

EURORAUM 0,8 2,5 1,2 2,1
USA 2,5 3,0 1,5 2,2
JAPAN 0,6 19 1,0 0,8
WELT 2,8 2,9 3,2 3,0

Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG

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

Deutschlands energieintensive Industrien leiden.
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Produktionsindizes (2021 = 100)
= Industrieproduktion ohne Bau
Energieintensive Branchen
(Chemie, Metalle, Glas, Papier, Kokerei & Raffinerie)

Quelle: LSEG, LBBW Research
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In Tokyo stirzte der Nikkei-Index an einem Tag um 12,4% in die Tiefe.

KURZES SOMMERGEWITTER
AN DEN BORSEN

Das Gewitter an den Bdrsen brachte nur einen kurzen Schrecken,
die Indizes machen sich wieder auf den Weg Richtung Allzeit-
hochs. Als Treibstoff wirkt die angekindigte Zinswende der US-

Notenbank Fed. Es besteht weiterhin das Risiko von Ruckschlagen,
da der Ausgang der US-Wahlen und die damit verbundenen po-
tenziellen Veranderungen in der Wirtschaftspolitik derzeit schwer
vorhersehbar sind.




Kurzes Sommergewitter

Anfang August gab es ein kurzes, aber heftiges Som-
mergewitter an den Borsen. Vorbereitet wurde es durch
skeptisch aufgenommene Zahlen der Kl-Leitwerte, hin-
zu kam eine zweite Zinserhdéhung in Japan, bis dann
Uberraschend schwache Zahlen vom US-Arbeitsmarkt
die Entladung ausldsten. In Tokyo stiirzte der Nikkei-
Index an einem Tag um 12,4% in die Tiefe, parallel zum
nach oben schieBenden Yen. Weltweit schossen die
Volatilitats-Indizes in die Hohe. Die Umsatze lagen aber
niedriger als in der Konsolidierungsbewegung des
Monats April.

Zinsperspektiven stiitzen

Sinkende Leitzinsen und ein damit einhergehender Ren-
diteverfall am langen Ende des Kapitalmarktes machen
Aktien relativ gesehen attraktiver. Die vergleichsweise
hohe Bewertung des US-Marktes wird so ein wenig ab-
gesichert. Dieser ist zurzeit alles andere als glinstig: Das
durchschnittliche Kurs-Gewinn-Verhaltnis liegt an der
Wall Street bei gut 21, wahrend der historische Durch-
schnitt 16 betragt. Der von den Anlegern favorisierte
Technologiesektor ist zwar hoch profitabel, aber mit
rund 26 nochmals erheblich teurer. Dieses Niveau ist nur
bei markant steigenden Gewinnen gerechtfertigt.

Das Sommergewitter brachte eine Volatilitatsspitze.
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VStoxx in Prozent (rechte Skala)

Quelle: LSEG, LBBW Research

ANLAGEMARKTE

Unsicherheit vor den Wahlen

Hieran kamen zuletzt Zweifel auf: Microsoft warnte da-
vor, sich die Investitionen in KI-Anwendungen erst mit
deutlicher Verzégerung auszahlen werden. Die Bestre-
bungen in Washington, dem Rivalen China Spitzentech-
nologien vorzuenthalten, beschrdankt die Wachstums-
chancen. Mit den US-Wahlen schwebt zudem ein
Damoklesschwert tiber dem Silicon Valley: Ex-Prdsident
Trump mochte die produzierende Industrie starken, aber
die Demokraten tendieren zu starkeren Regulierungen.

Aktienmérkte im Uberblick

PERFORMANCE 09/19- 09/20- 09/21- 09/22- 09/23-
(in %) 09/20 09/21 09/22 09/23 09/24
Eurostoxx 50 (Europa) -8,02 29,82 -1521 30,31 23,72
Dow Jones (USA) -1,68 2577 236 1030 22,26
Nikkei 225 (Japan) 361 23,88 -18,09 1246 1994
ATX (Osterreich) -29,17 78,72 -23,13 23,71 21,87
DAX (Deutschland) 2,68 19,59 -20,62 27,01 25,60

Inkl. Dividenden in EUR in %; Kurswerte per 30.09.2024
Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG

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

US-Aktien sind eher teuer, deutsche wirken optisch glinstig.
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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 & Konsum

2507

200

1504

1004

504

o+ 777 77T
09/19 09/20 09/21 09/22 09/23 09/24
Kurs am Performance 09/21-09/22: -31,20%
30.09.2024 09/23-09/24: 46,58% 09/20-09/21: 433%
USD 187,97 09/22-09/23: 12,50% 09/19-09/20: 81,39%
ESG Rating C+

BANCO SANTANDER SA

ISIN: ES0113900J37, Branche: Banken & Finanzdienstleister

6_
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4_
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24

14

O---n-"|"'|"'|"'|
09/19 09/20 09/21 09/22 09/23 09/24
Kurs am Performance 09/21-09/22: -20,97%
30.09.2024 09/23-09/24: 32,69% 09/20-09/21: 106,37%
EUR 4,66 09/22-09/23: 57,15% 09/19-09/20: -56,08%
ESG Rating B-

E.ON

ISIN: DEOOOENAG999, Branche: Energie & Versorger

167
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12

104

8_

64
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2_
o7 7T T 77T T
09/19 09/20 09/21 09/22 09/23 09/24
Kurs am Performance 09/21-09/22: -22,19%
30.09.2024 09/23-09/24: 24,24% 09/20-09/21: 16,87%
EUR 13,41 09/22-09/23: 49,62% 09/19-09/20: 11,45%

ESG Rating B-

Quelle: Bloomberg

ASTRAZENECA
ISIN: GB0009895292, Branche: Chemie & Pharma
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09/19-09/20:

. —— —
09/19 09/20 09/21
Kurs am Performance
30.09.2024 09/23-09/24:
GBp 11.654,00 09/22-09/23:

ESG Rating B+

6,68 %
14,00%

DEUTSCHE TELEKOM

——
09/23

— T 1
09/24
13,63%
8,83%
19,78%

ISIN: DE0O005557508, Branche: Telekommunikation & Medien

307
25
20
15+
104

5

0 — T
09/19

L— L — T ——
09/20 09/21 09/22 09/23
09/21-09/22:
09/20-09/21:

09/19-09/20:

Performance
30.09.2024 09/23-09/24:
EUR 26,21 09/22-09/23:
ESG Rating B-

Kurs am
38,15%
18,02%

ENEL SPA
ISIN: IT0003128367, Branche: Energie & Versorger

8-

24
14
0 ——

1
09/24

3,55%
24,95%
-2,80%

LI 1 T
09/19 09/20 09/21 09/22 09/23
09/21-09/22:
09/20-09/21:

09/19-09/20:

Performance
30.09.2024 09/23-09/24:
EUR 7,21 09/22-09/23:
ESG Rating B-

Kurs am
31,59%
47,50%

1
09/24

-3211%

-6,39%
12,81%

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.
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ENGIE
ISIN: FR0O010208488, Branche: Energie & Versorger

187
16
14+
124
10+
8_
6_
4~
24
0 L L B B R B |

09/19 09/20 09/21 09/22 09/23 09/24

09/21-09/22: 1231%
09/20-09/21:  349%
09/19-09/20: -23,77%

Kurs am Performance
30.09.2024 09/23-09/24:
EUR 15,63 09/22-09/23:
ESG Rating C+

17,07 %
34,96%

LINDE PLC
ISIN: IE000S9YS762, Branche: Chemie

500~
450
400+
350
3004
250
200+
150+
100

504

0 T
09/19

T L LI — — T T 1
09/20 09/21 09/22 09/23 09/24

09/21-09/22: -6,71%
29,64% 09/20-09/21: 2505%

40,08% 09/19-09/20: 25,08%

Kurs am Performance
30.09.2024 09/23-09/24
USD 479,51 09/22-09/23:
ESG Rating B-

RWE
ISIN: DE0O007037129, Branche: Energie & Versorger

457
40
351
30+
254
204
15+
10+
5
0 — T
09/19 09/20

T T T 1
09/21 09/22 09/23 09/24

09/21-09/22: 24,70%

09/20-09/21: -193%
09/19-09/20: 15,09%

Kurs am Performance
30.09.2024 09/23-09/24: -3,72%
EUR 33,15 09/22-09/23: -4,25%
ESG Rating B-

Quelle: Bloomberg

ANLAGEMARKTE

IBM
ISIN: US4592001014, Branche: Technologie

2501
200+
150
1004

50

0 T
09/19

T T T T T T T 1
09/20 09/21 09/22 09/23 09/24
09/21-09/22: -590%
63,83% 09/20-09/21: 20,07%

24,02% 09/19-09/20: -12,18%

Kurs am Performance
30.09.2024 09/23-09/24:
USD 220,84 09/22-09/23:
ESG Rating B+

NOVARTIS
ISIN: CH0012005267, Branche: Chemie & Pharma

120
100
80
60
40

20+

0 — T — T
09/19 09/20 09/21

Kurs am Performance
30.09.2024 09/23-09/24:
CHF 97,93 09/22-09/23:
ESG Rating B+

09I/22 09I/23 09I/24

09/21-09/22:  2,44%
1330% 09/20-09/21: -015%
29,56% 09/19-09/20: -4,21%

SIEMENS AG
ISIN: DE0O007236101, Branche: Maschinenbau & Industrie

200
180
160
140
120
100+
80
60
40
20+
0 — T
09/19 09/20

T T T 1
09/21 09/22 09/23 09/24

Kurs am Performance
30.09.2024 09/23-09/24:
EUR 181,74  09/22-09/23:
ESG Rating B-

09/21-09/22: -28,04%
3795% 09/20-09/21: 3512%
3996% 09/19-09/20: 2576%

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

RENTENMARKTE

NOTENBANKEN IM LOCKERUNGSMODUS

Das Renditeniveau gab in den entwickelten Volkswirt-
schaften zur Jahresmitte stark nach. Anlass waren u. a.
Sorgen um die US-Volkswirtschaft. Im Hintergrund hier-
bei: Die Erwartung nunmehr auf breiter Front nachge-
bender Leitzinsen von EZB, Fed & Co. Tatsachlich wird
erwartet, dass die Geldpolitik der weltfiihrenden Noten-
banken nunmehr in die lang erwartete Phase sinkender
Leitzinsen eingetreten ist. Bei alledem sind die Renditen
der Bundesanleihen und der US-Treasuries nahezu tber-
trieben stark gesunken.

Inflation auf dem Riickzug, Notenbanken lockern

Die Phase hoher Leitzinsen in Europa und in Ubersee ist
zu Ende. Die Geldpolitik hat ihre Aufgabe erledigt, fir
Preisniveaustabilitdat zu sorgen. Dass die Rentenmadrkte
die Erwartung sinkender Leitzinsen frihzeitig in ihre Be-
wertungen einbauen, ist zwar Usus. Aber Bundesanlei-
hen und US-Treasuries haben hier Gber den zurtcklie-
genden Sommer des Guten zu viel getan. So ist die
US-Volkswirtschaft nicht auf dem Weg in die nachste
Rezession. Nachlassende Wachstumsraten sind das
Thema, keine Minuswerte.

Bis weit ins Jahr 2025 zunehmend expansiver Kurs

Die fihrenden Notenbanken werden aus der Sichtweise
der LBBW bis weit in das Jahr 2025 hinein ihre Zins-
schrauben lockern. Bis zum Jahresende 2025 wird die

Die Notenbanken schalten auf Expansion um.

-1 T T T T T T T T T T

Leitzinsen der fiihrenden Notenbanken
— EZB Schweizer Nationalbank
— Bank of England — Federal Reserve

Quelle: LSEG, LBBW Research
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Fed, vom jingsten zyklischen Hoch aus gerechnet, um
175 Basispunkte ermaBigen, die EZB um 150. Vorausset-
zung hierfir ist, dass die Teuerungsraten nicht wieder
nach oben drehen. Eine solche negative Entwicklung
zeichnet sich zwar nicht ab, aber die Wahrungshuterin-
nen und Wahrungshiter werden aufmerksam bleiben:
Gebranntes Kind scheut das Feuer! Speziell die US-No-
tenbank wird genau beobachten, welche Inflationswir-
kungen sich aus den Wahlen im November ergeben
werden.

Prognosen im Uberblick: Rentenmarkte (in %)

Geldmarkt Rendite 10 Jahre

Euroraum 31.12.2024 3,15 2,30
30.06.2025 2,70 2,40
31.12.2025 2,50 2,20
USA 31.12.2024 4,30 3,95
30.06.2025 3,80 4,20
31.12.2025 3,35 4,00
Japan 31.12.2024 0,25 1,10
30.06.2025 0,45 1,25
31.12.2025 0,50 1,25

Quelle: LBBW Research

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

Unternehmen bieten deutlich mehr als der Bund.

0 MW

T T T T T T T T
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Anlagerenditen am Kapitalmarkt

— Umlaufsrendite der Bundeswertpapiere
Euro-Unternehmensanleihen mit BBB-Rating

— USD-Unternehmensanleihen mit Investmentqualitat

Quelle: LSEG, LBBW Research

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



WAHRUNGEN

ANLAGEMARKTE

JAPANISCHER YEN MIT KURSKAPRIOLEN

Der Yen zeichnete sich zuletzt durch heftige Kurskapri-
olen aus. Der nachhaltigen Abwertung liber einen lan-
geren Zeitraum folgte zuletzt eine fulminante Erho-
lung. Insbesondere die Erwartung bald deutlich
fallender Zinsen in den USA und Europa bei gleichzeitig
steigenden Leitzinsen in Japan bildete den Hintergrund
der jlingsten Entwicklung.

Starke Volatilitat

Der Yen fahrt derzeit ein wenig Achterbahn. Nach einer
massiven Aufwertung des Euro auf fast 175 Yen Anfang
Juli erholte sich die japanische Valuta umso fulminan-
ter. Anfang August notierte der Euro nur noch bei 156
Yen, ehe wieder eine Konsolidierung einsetzte.

Zinsdifferenz entwickelt sich ,pro Yen"

Vor allem die Antizipation eines sich deutlich verrin-
gernden Zinsnachteils von Yen-Anlagen gegeniber sol-
chen in Euro und US-Dollar |6ste die jingste Hausse
der japanischen Wdhrung aus. Schwache Konjunktur-
daten aus den USA, insbesondere vom Arbeitsmarkt,
hatten dort Angste vor einer nachhaltigen Konjunktur-
abschwachung gendhrt. Damit setzte sich die Erwar-
tung kommender kraftiger Zinssenkungen in den USA
und auch in Europa durch. Gleichzeitig erhdhte umge-
kehrt die Bank von Japan ihren Leitzins Gberraschend
deutlich von 0,1 % auf 0,25 % und kiindigte zudem an,

Yen derzeit sehr volatil.
180 -
170
160 -
150 A
140 4
130 4

120 A

110 T T T T T
2020 2021 2022 2023 2024

— Yen flr einen Euro

Quelle: LSEG, LBBW Research
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Yen mit erheblichen
Schwankungen.”

FABIAN MULLER
PORTFOLIO MANAGEMENT

L

ihr Kaufprogramm fiir japanische Staatsanleihen bis
zum Frihjahr 2026 halbieren zu wollen. Eine restriktiver
werdende Geldpolitik in Japan bei gleichzeitigem Um-
schalten auf Expansion in den USA und im Euroraum
hatte zur Folge, dass sich die Zinsschere zwischen dem
Yen auf der einen und dem Dollar bzw. Euro auf der an-
deren Seite zumindest ein gutes Stlick weit schlieBen
wurde.

Japans Industrieproduktion fallt.

30
20 +

10 4

-10 4

-20

-30 .

T T T T
2020 2021 2022 2023 2024

Industrieproduktion in Japan (Vorjahresvergleich in %)
— gleitender Durchschnitt iber 3 Monate

Quelle: LSEG, LBBW Research
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ANLAGEMARKTE

AUSWAHLLISTE ANLEIHEN
HYPO VORARLBERG- UND FREMDANLEIHEN

ANLEIHEN IN EUR

Kupon % Bezeichnung ISIN Laufzeit Briefkurs Rendite % ESG-Rating

Unternehmensanleihen
1,50 MERCEDES-BENZ DEOOOA2AAL31 09.03.2026 98,35 2,69 B-
2,00 MERCEDES-BENZ DEOOOA289XJ2 22.08.2026 98,48 2,84 B-
1,50 MERCEDES-BENZ DEOOOA194DE7 09.02.2027 97,51 2,60 B-
3,25 DEUTSCHE TELEKOM XS0875797515 17.01.2028 102,79 2,36 B-
1,38 MERCEDES-BENZ DEOOOA169NC2 11.05.2028 95,75 2,63 B-
1,50 BMW FINANCE XS1948611840 06.02.2029 95,09 2,71 G+
1,50 MERCEDES-BENZ DEOOOA2GSCWS3 03.07.2029 94,35 2,79 B-
3,25 BMW FINANCE X52625968347 22.07.2030 101,87 2,89 G
3,70 MERCEDES-BENZ DEOOOA3LH6US 30.05.2031 103,45 3,12 B-

Staatsanleihen
2,00 REPUBLIK OSTERREICH ATOOOOA308C5 15.07.2026 99,73 2,16 B+
0,75 REPUBLIK OSTERREICH ATOOOOA1ZGE4 20.02.2028 95,47 2,15 B+
2,90 REPUBLIK OSTERREICH ATOOO00A33SH3 23.05.2029 102,90 2,23 B+
0,00 REPUBLIK OSTERREICH ATO000A2CQD2 20.02.2030 88,35 2,33 B+
2,90 REPUBLIK OSTERREICH ATO000A324S8 20.02.2033 102,53 2,56 B+

Rechtlicher Hinweis: Der Basisprospekt, allféllige Nachtrdge, die Emissionsbedingungen und allféllige Basisinformationsblatter sind bei der Hypo Vorarlberg Bank AG,
6900 Bregenz, Hypo-Passage 1wahrend (iblicher Geschéftszeiten 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

1,88 US TREASURY US912828Y958 31.07.2026 96,86 3,66 B+
2,75 US TREASURY US91282CFB28 31.07.2027 97,83 3,56 B+
2,88 US TREASURY US9128284V99 15.08.2028 97,50 3,57 B+
3,25 US TREASURY US91282CEV90 30.06.2029 98,61 3,57 B+
3,75 US TREASURY US91282CHF14 31.05.2030 100,72 3,61 B+
GBP

1,00 EUROPEAN INVESTMENT BANK XS1490724975 21.09.2026 94,21 4,12 B+
3,88 EUROPEAN INVESTMENT BANK XS2610167962 12.04.2028 99,84 3,92 B+
4,50 EUROPEAN INVESTMENT BANK XS0415532273 07.06.2029 102,27 3,96 B+
AUD

4,25 AUSTRALIAN GOVERNMENT AUOOOXCLWAI8 21.04.2026 100,87 3,66 A+
2,75 AUSTRALIAN GOVERNMENT AUOOOXCLWAU3 21.11.2028 96,89 3,57 A+
2,50 AUSTRALIAN GOVERNMENT AUO0000013740 21.05.2030 93,98 3,69 A+
CHF

1,63 NESTLE CH1194355108 15.07.2026 101,78 0,62 B-
1,00 COCA-COLA CH0297974898 02.10.2028 101,72 0,56 B-
0,50 SCHWEIZERISCHE EIDGENOSSENSCHAFT ~ CH0224397171 27.05.2030 101,01 0,32 A+
NOK

1,75 KONIGREICH NORWEGEN NO0010786288 17.02.2027 96,43 3,33 A+
2,00 KONIGREICH NORWEGEN NO0010821598 26.04.2028 95,86 3,25 A+
1,25 KONIGREICH NORWEGEN NO0010930522 17.09.2031 87,90 3,22 A+
Kurswerte per 30.09.2024

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 erfillt, kann die Abwicklungsbehorde das Instrument der
Glaubigerbeteiligung geméaB 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
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ANLAGEMARKTE

Kupfer ist ein essenzieller Rohstoff fiir die Megatrends Kiinstliche Intelligenz und griine Transformation.

EUPHORIE UM KUPFER
BRINGT ALLZEITHOCH

Kupfer stand in den letzten Monaten im Fokus der Anleger.
Anfang des Jahres fUhrte der Kupferkurs seine Seitwartsbe-
wegung zwischen 8.000 und 9.000 USD pro Tonne zunachst

fort. Anfang Marz setzte das Metall dann zu einer rasanten
Rally an und erreichte ein neues Allzeithoch. Dann folgte fast
ebenso zugig ein markanter Rucklauf. Die langfristigen Aus-
sichten sind jedoch weiterhin klar positiv.




Wechselbad der Gefiihle bei Kupfer

Kupfer ist ein essenzieller Rohstoff fir die Megatrends
Klnstliche Intelligenz und griine Transformation. Im
Frihjahr 16sten zunehmend (berzogene Nachfrage-
erwartungen sowie vereinzelte Nachrichten zu Ange-
botsengpdssen bei einigen Kupferminen eine rasante
Rally bei dem Rohstoff aus. Spekulative Geschdfte in
den USA befeuerten zusatzlich die Euphorie rund um
das rétliche Metall. Am Ende konnte sich der Kupfer-
preis jedoch der Realitdt nicht entziehen: Das mit Ab-
stand wichtigste Abnehmerland China erlebt seit ge-
raumer Zeit eine generell konjunkturelle Abkthlung.
Zugleich sind die Lagerbestande stark angestiegen,
weil der Bedarf im dortigen Bau- und Immobiliensek-
tor nachgelassen hat. Auf China entfallen etwa 55 bis
60 % der weltweiten Kupfernachfrage. Nach einem
deutlichen Riickgang unter die 9.000-USD-Marke An-
fang August konnte sich der Preis wieder stabilisieren
und notierte zuletzt bei rund 9.300 USD pro Tonne.

Langerfristiges Potenzial ungebrochen
Auch langerfristig sollte die fundamentale Story des

Rohstoffs intakt bleiben. Ein global glinstigeres Refi-
nanzierungsumfeld sowie mogliche Stimulierungs-

Kupferpreis zuletzt mit deutlicher Korrektur.

12.000 f
11.000 A
10.000 A
9.000 +
8.000 A
7.000 A
6.000 7

5.000 A

4.000 +—

T T T T
2020 2021 2022 2023 2024
Kupfer (in USD/Tonne)
— 200-Tage-Durchschnitt
Quelle: LSEG, LBBW Research

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

ANLAGEMARKTE

,Kupfer weiterhin
in vielen Bereichen
alternativlos.”

RENE STEINHAUSER
ADVISORY DESK

L

maBnahmen der chinesischen Regierung sollten in den
nachsten Wochen wieder Rickenwind mit sich bringen.
Kupfer ist aufgrund seiner hohen elektrischen Leitfa-
higkeit in vielen industriellen und technologischen An-
wendungen alternativlos und wird das auf absehbare
Zeit auch bleiben.

Lagerbestdnde mit starkem Anstieg.

350.000 -
300.000 A
250.000 ~
200.000 A
150.000 ~
100.000 +

50.00 A1

0 T T
2023 2024

Kupfer LME-Lagerbestdnde (in t)
— 200-Tage-Durchschnitt

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- 2,52% 6,88% -012% - 08/23-08/24 6,88% 3
management. Der Investitionsfokus liegt auf dem 08/22-08/23 1,83%
Heimatmarkt Europa. Es wird bei aktivem Manage- 08/21-08/22 -8,22%

ment eine Zielrendite von 1,50% angestrebt. 08/20-08/21 1,91%
ESG-RATING: B— 12/19-08/20 -0,66%

HYPO VORARLBERG SELEKTION DEFENSIV @

Risikoarme Gesamtldsung, die in eine Vielzahl an 4,62% 8,03% 277% 14,52% 08/23-08/24 8,03% 3
verschiedenen Assetklassen investiert. Es wird bei 08/22-08/23 -0,76%
aktivem Management eine Zielrendite von 2,50 % 08/21-08/22 —4,14%
angestrebt. 08/20-08/21 9,23%
ESG-RATING: B~ 08/19-08/20 2,02%

HYPO VORARLBERG SELEKTION BALANCED @

Ausgewogene Gesamtldsung, die in eine Vielzahl 8,32% 1,38% 947% 3634% 08/23-08/24 11,38% 4
an verschiedenen Assetklassen investiert. Es wird 08/22-08/23 1,02%

bei aktivem Management eine Zielrendite von 08/21-08/22 -2,70%

4,50% angestrebt. 08/20-08/21 18,32%
ESG-RATING: B- 08/19-08/20 526%

HYPO VORARLBERG SELEKTION OFFENSIV @

Offensive Gesamtlosung, die in eine Vielzahl an 1M,38% 14,16% 1528% 54,49% 08/23-08/24 14,16 % 5
verschiedenen Assetklassen investiert. Es wird bei 08/22-08/23 2,39%
aktivem Management eine Zielrendite von 6,00 % 08/21-08/22 ~1,38%
angestrebt. . 08/20-08/21 25,51%
ESG-RATING: B~ 08/19-08/20 6,78%

HYPO VORARLBERG AKTIEN GLOBAL* @

Globales Aktienportfolio mit einer strategischen 12,68% 16,91%  1556% - 08/23-08/24 16,91% 5

Erweiterung um Thementrends. Es wird bei akti- 08/22-08/23 5,56 %

vem Management eine Zielrendite von 7,00 % 08/21-08/22 -6,35%

angestrebt. 08/20-08/21 29,07%

ESG-RATING: B- 12/19-08/20 138%

HYPO VORARLBERG EINZELAKTIEN GLOBAL @

Einzelaktienportfolio basierend auf Value- und 13,42% 21,10% 3219% 51,38% 08/23-08/24 21,10% 5

Momentumbkriterien. Es wird bei aktivem Manage- 08/22-08/23 9,86%

ment eine Zielrendite von 7,00 % angestrebt. 08/21-08/22 -0,64%

ESG-RATING: B— 08/20-08/21 21,55%
08/19-08/20 -551%

Stand per 31.08.2024

@ Nachhaltige Fonds gemaB Artikel 8 oder 9 der Offenlegungsverordnung.

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

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 Umstdnden kann dabei ein Direktinvestment in Fonds ohne Vermdgensverwaltungsauftrag flir den Kunden giinstiger sein.

Notieren Werte in fremder Wahrung, unterliegt der Anleger Wahrungsschwankungen. Dargestellte Performancezahlen verstehen sich vor
Steuern, nach DepotgebUhren, Transaktionskostenpauschale und Managementgebthr. Die steuerliche Behandlung hangt von den persén-
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 Gebiihr).

Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG
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UNSER ANLAGEUNIVERSUM

VERMOGENSVERWALTUNG

Unser Anlageuniversum ist klar definiert. Die Wahl und Gewichtung
der einzelnen Vermaogensklassen erfolgt unter Berticksichtigung ihrer

Attraktivitdt in Bezug auf Schwankung und Renditeaussicht.
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Stand: 30.09.2024, Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG

KOMMENTAR DES ADVISORY DESK-TEAM

Die aktuellen Konjunkturzahlen und Frihindikatoren zei-
gen ein gemischtes Bild. So war es auch beim US-Ar-
beitsmarktbericht fir den August. Wahrend die Arbeits-
losenquote weiter zuriick ging und die Lohne weiter
stiegen, sorgten die Abwartsrevisionen der Beschafti-
gung fur Unsicherheit. Auf der positiven Seite ist der Em-
pire State Manufacturing Index, welcher die wirtschaftli-
che Einschdtzung der 200 wichtigsten produzierenden
Unternehmen im US-Bundesstaat New York zu messen
versucht, zu nennen. Dieser Gberraschte zuletzt mehr als
positiv. Zusatzlich Gbertrafen die flir August vermelde-
ten Einzelhandelsumsdtze die Analystenerwartungen.
Und die Industrieproduktion lief im vergangenen Monat
besser als vermutet und glich den Riicksetzer des Vor-
monats fast aus. Die Daten unterstiitzen damit Hoffnun-
gen der Marktteilnehmer, dass der US-Wirtschaft eine
sanfte Landung gelingt. Wir halten bis auf Weiteres an
unseren Aktienquoten fest (einfache Ubergewichtung)
und werden weitere MaBnahmen fortlaufend evaluieren.

Entwicklung Aktienquoten SELEKTION BALANCED.
60 %
50 % A
40%
30%
20% A

10 %

0%+

== Aktienquote Hypo Vorarlberg Selektion Balanced

Stand: 30.09.2024

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermaoglichen keine Prognose flr 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 181,22 09/23-09/24: 20,55% Der Fonds investiert weltweit (iberwiegend in Aktienmérkte der
WELTPORTFOLIO AKTIEN @ 09/22-09/23: 8,78% Industrieldander. Eine breite, weltweite Streuung ist durch einen
ATOOO0A2B6F7 09/21-09/22: -9,12% aktiven Ldnderansatz gegeben. Auf Branchenthemen wird
ESG-RATING: B— 09/20-09/21: 28,26% groBtenteils verzichtet. Im Rahmen der Anlagepolitik werden

09/19-09/20: 4,59% Uberwiegend indexnahe Fonds eingesetzt. Aktive Engage-
ments in Randregionen runden das Portfolio ab.

HYPO VORARLBERG 62,24 09/23-09/24: 22,11% Der Fonds ist fiir risikoorientierte Anlegerinnen und Anleger
EINZELAKTIEN GLOBAL* @ 09/22-09/23: 12,86% konzipiert, die mit Aktienanlagen gezielt Ertragschancen su-
ATOO00A268L2 09/21-09/22: -9,47% chen und Wertschwankungen in Kauf nehmen. Die Aktien-
ESG-RATING: B— 09/20-09/21: 21,46% auswahl erfolgt fiir zwei Drittel der Aktien nach definierten

09/19-09/20: -13,10% Value-Kriterien. Hier steht die Suche nach glinstig bewerteten
Substanzwerten im Vordergrund. Fiir 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 19,01 09/23-09/24: 11,79% Variable Gewichtung von Geldmarktanleihen- und Aktienfonds,
DYNAMIK WERTSICHERUNG @ 09/22-09/23: 3,31% wobei der Fonds jeweils im Janner mit 50% Aktienquote in das

ATO00A0S9Q1 09/21-09/22: -2,35% Jahr startet. Die andere Halfte wird risikoarm im Geldmarkt ver-
ESG-RATING: B— 09/20-09/21: 13,88% anlagt. Die maximale Aktienquote betragt 100%. Die systemati-

09/19-09/20: 1,06% sche Sicherung von Aktiengewinnen soll moglichst einen Kapi-
talschutz von 80% des héchsten Fondsmonatswertes erreichen.

Mischfonds

HYPO VORARLBERG 87,84 09/23-09/24: 13,23% Gemischter Fonds, der gemaR Pensionskassengesetz veran-

AUSGEWOGEN GLOBAL @ 09/22-09/23: 4,69% lagt. Es werden 30% bis 50% in Aktienfonds investiert. Bis zu

ATO000814975 09/21-09/22: -10,01% 20% kénnen im Geldmarkt geparkt werden. Im Rentenbereich

ESG-RATING: B— 09/20-09/21: 10,80% haben Anleihen mit hoher Bonitit oberste Prioritit. Bis zu 100%
09/19-09/20: 1,55% seines Vermdgens kdnnen jeweils in Investmentfonds, Sicht-

einlagen oder kiindbare Einlagen investiert sein.

HYPO VORARLBERG 68,82 09/23-09/24: 16,25% Ziel des Fonds ist es, durch breite Streuung in verschiedene

MULTI ASSET GLOBAL @ 09/22-09/23: 6,06% Anlageklassen langfristig einen realen Vermogenszuwachs zu

ATOOOO0AT9X78 09/21-09/22: -10,52% generieren, wobei mit htheren Wertschwankungen zu rechnen

ESG-RATING: B— 09/20-09/21: 20,39% ist. Diese Vielfalt umfasst beispielsweise Hochzinsanleihen,

09/19-09/20: 497% Schwellenlanderaktien, 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 kénnen 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 VALUE 81,93 09/23-09/24: 26,58% Globale Value-Aktien mit Fokus auf "Value At A Reasonable
ATOOO0AOKR36 09/22-09/23: 1520%  Price" (= Growth). ACATIS nennt es "Value investing, weiterent-
ESG-RATING: B~ 09/21-09/22: -19,69%  wickelt". Frei von regionalen und sektoralen Restriktionen. An-

09/20-09/21: 29,02% lagepolitik: Hohe Wertzuwachse unter Inkaufnahme hoher
09/19-09/20: 12,61%  Wertschwankungen.

ALLIANZ THEMATICA 3.628,90 09/23-09/24: 11,52% Investition in globale Megatrends mit dem Ziel ein diversifi-
LU1479563717 09/22-09/23:  8,58% ziertes Portfolio mit Schwerpunkt auf Themen,- Sektor- und
ESG-RATING: B— 09/21-09/22: -13,18% Titelauswahl. Chance an strukturellen Verdnderungen zu parti-

09/20-09/21: 2540% zipieren, die durch technologische Innovation, demografi-

09/19-09/20: 24,20% schen und sozialen Wandel, Ressourcenknappheit und Urbani-
sierung vorangetrieben werden. Deren Slogan ist: In die Welt
von morgen investieren.

XTRACKERS MSCI WORLD ESG @ 6.800,06 09/23-09/24: 28,34% Der MSC| World Low Carbon SRI Leaders Index zielt darauf ab,
|EOOBZ02LR44 09/22-09/23: 13,92% die Wertentwicklung des folgenden Markts abzubilden: Unter-
ESG-RATING: B— 09/21-09/22: -6,46% nehmen mit hoher und mittlerer Kapitalisierung aus Industrie-
09/20-09/21: 31,74% landern weltweit, die im Vergleich zu ihren Mitbewerbern
09/19-09/20:  4,48% bessere ESG-Eigenschaften und eine geringere Kohlenstoff-
emission aufweisen (ETF).

Themenfonds
LBBW - GLOBAL WARMING 1.965,38 09/23-09/24: 32,17% Globale Aktienfonds mit Fokus auf Unternehmen, deren Ge-
DEOOOAOKEYM4 09/22-09/23: 10,39% schéaftserfolg mit der globalen Erderwdrmung (Global War-
ESG-RATING: B+ 09/21-09/22: -11,44% ming, Klimawandel) in Zusammenhang steht. Themenschwer-
09/20-09/21: 25,00% punkte der Dekarbonisierung sind u.a. Energie (Transformation
09/19-09/20: 19,31% der Energieerzeugung), Industrie (Entwicklung energie- &
emissionsdrmere Prozesse), Green Building, Mobilitat, Green-IT,
Healthcare u.v.m. Im Fokus steht die Vermeidung bzw. Minde-
rung von CO,-Emissionen.
DNB FUND TECHNOLOGY 1.670,12 09/23-09/24: 32,03% Der Fonds investiert weltweit in die Sektoren Informations-
LU0302296495 09/22-09/23: 22,87% technologie und Kommunikationsdienstleistungen. Wichtige
ESG-RATING: B— 09/21-09/22: -10,32% Anlagethemen sind unter andrem Robotik, Internet der Dinge

09/20-09/21: 3546% (loT), Cloud-Computing, Cybersecurity, Software und Dienst-
09/19-09/20: 7,28% leistungen, Hardware und Elektronik, elektronischer Geschafts-
verkehr, VR.

Performance per 30.09.2024
@ Nachhaltige Fonds gemaB Artikel 8 oder 9 der Offenlegungsverordnung.

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit ermoglichen keine zuverlassige Prognose fiir die Zukunft. Da Investment-
fonds Kursschwankungen unterliegen, kann der Wert der Veranlagung nicht garantiert werden. Auf die Moglichkeit einer teilweise
erhohten Volatilitat wird hingewiesen. Investments in Derivate kdnnen Teil der Anlagestrategie sein. Der zugehorige Prospekt samt
allfélligen sich &ndernden oder ergénzenden Angaben sowie die Basisinformationsblatter (BIB) sind in deutscher Sprache unter
www.hypovbg.at einsehbar. Auf Wunsch kénnen Prospekte oder die Basisinformationsblatter (BIB) in Papierversion zu den (iblichen
Geschdftszeiten in den Filialen kostenlos abgeholt werden. Der Prospekt und das BIB werden in deutscher Sprache zur Verfligung
gestellt.
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HYPO VORARLBERG NEWSROOM

PASST IHR DEPOT ZU IHNEN?

WIR PRUFEN DAS!

Kostenlose Priifung lhrer Depots

Mit einem Depot bei der Hypo Vorarlberg kdnnen Sie
sich sicher sein: Ihre Beraterin oder |hr Berater hat die-
ses gut im Blick. Wie steht es jedoch um ein selbst oder
fremd verwaltetes Depot? Ist es geeignet, um lhre per-
sonlichen Ziele zu erreichen? Wie gut hat es vergangene
Krisen Uberstanden, und sind Sie insgesamt noch richtig
positioniert? Diese Frage beantworten wir lhnen gerne.
Denn: Im Rahmen eines Depotchecks bieten wir ab so-
fort an, dass unser hauseigenes Asset Management lhre
Veranlagung professionell Gberprift. Egal ob Sie Ihr De-
pot bei uns oder einer anderen Bank haben.

Der Weg zu lhrem persdnlichen Depotcheck ist dabei
ganz einfach. Nach der Kontaktaufnahme zu lhrer Bera-
terin oder lhrem Berater Uberprifen wir Ihre Depots un-
verbindlich und kostenlos. Im Anschluss erhalten Sie die
Analyseergebnisse und wir erlautern mit lhnen im per-
sonlichen Gesprdch die Optimierungsmaglichkeiten.
Interessentinnen und Interessenten, die noch nicht
Kundin bzw. Kunde der Hypo Vorarlberg sind, erhalten
den Depotcheck ebenfalls kostenlos tiber eine Online-
Anfrage auf unserer Website.
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So lauft Ihr Depotcheck ab:

1.

KONTAKTAUFNAHME mit Ihrer Beraterin oder Ihrem

Berater per Telefon oder E-Mail. Oder: Einfach QR-Code
scannen und Depotcheck online anfragen.

2.

UBERPRUFUNG aller Anlageklassen in Ihrem Depot und
umfassende Analyse der Depotstruktur inklusive Aus-
wertungen zu Branchen-, Lander- und Wahrungsrisiken.

3.

BESPRECHUNG der Analyseergebnisse und Optimie-
rungsmoglichkeiten fir Ihr Depot.




Was Sie sich von Threm Depotcheck erwarten diirfen
Es ist wichtig, sich bewusst zu machen, dass erfolgreiche
Investitionen Zeit, Forschung, Diversifikation und eine
langfristige Perspektive erfordern. Oder anders gesagt:
Erfolgreiche Investitionen sind nur moglich, wenn man
stets am Ball bleibt! Mit dem Depotcheck unterstiitzen
wir Sie dabei.

Grundausrichtung und Anlageverhalten

Auf Basis lhrer Informationen erstellen wir eine aktuelle
Vermogensibersicht, die Grundlage fir den gesamten
weiteren Verlauf ist. Im Anschluss analysieren wir samt-
liche Anlageklassen lhres Depots. Eine Depotdurchrech-
nung ermadglicht bereits eindeutige Rickschlisse auf Thr
Anlageverhalten. Liegt beispielsweise eine Ubergewich-
tung in der Anlageklasse Aktien vor, werden wir Sie
darauf hinweisen, dass sich dieses Investment nur fir
Anleger und Anlegerinnen eignet, welche kurzfristige
Turbulenzen am Kapitalmarkt aushalten und einen
langen Anlagehorizont vor Augen haben.

Detaillierte Analyse lhrer Depotstruktur

HYPO VORARLBERG NEWSROOM

Ubersichtliche Darstellung der Optimierungsméglichkeiten

Ilhr Verm&gen im Detail

Es folgen Detailanalysen der Anlageklassen, die unter
anderem den Wahrungseinfluss auf Ihr Gesamtportfolio,
Wahrungsaufteilungen, die Laufzeitenstruktur, Lander-
und Branchenallokationen sowie Ertrags-Risiko- und
Performance-Kennzahlen umfassen.

Optimierungspotenzial besprechen

Samtliche Analysen minden in einem Fazit, das neben
der Zusammenfassung der Ergebnisse auch Optimie-
rungsmaoglichkeiten flr Ihr Depot beinhaltet, welche un-
sere Beraterinnen und Berater gerne personlich mit Ih-
nen besprechen.

Fragen Sie nach lhrem persoénlichen Depotcheck

Sie interessieren sich flr die Prifung Ihres Depots durch
die Experten des Asset Managements der Hypo Vorarl-
berg? Dann nehmen Sie ganz einfach Kontakt mit lhrer
Beraterin oder lhrem Berater per Telefon oder E-Mail
auf. Oder scannen Sie den QR-Code und fragen lhren
Depotcheck online an.

Of 3]0

E QR-Code scannen und
Depotcheck online anfragen.

Disclaimer: Hierbei handelt es sich um eine Marketingmitteilung im Sinne des Wertpapieraufsichtsgesetzes. Veranlagungen in
Finanzinstrumente unterliegen Kursschwankungen, der Wert der Veranlagung kann nicht garantiert werden. Es besteht das Ri-
siko, dass Anlegerinnen und Anleger nicht die gesamte investierte Summe zurlickerhalten. Sofern Investments in fremder Wah-
rung erfolgen, unterliegen Anlegerinnen und Anleger Wahrungsschwankungen. Die steuerliche Behandlung hangt von den
persénlichen Verhéltnissen der Kundin bzw. des Kunden ab und kann kiinftigen Anderungen unterworfen sein. Wertentwick-
lungen der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft.
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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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HYPO

VORARLBERG

PASST IHR DEPOT ZU IHNEN?
WIR PRUFEN DAS

WER VIEL VORHAT, KOMMT ZU UNS.

Sie fragen sich, wie gut Ihr Depot vergangene Krisen liberstanden hat und ob Sie noch richtig positioniert
sind? Auf Wunsch Uberpriift unser Asset Management im Rahmen eines speziellen Depotchecks personlich
lhre Veranlagung.

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



