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Editorial

Sehr geehrte Damen und Herren!

Komplizierte Zeiten, die zudem stark von externen Einflussfaktoren
gepragt sind, sollten in der Geldanlage nicht die Zeiten von kiihnen Fest-
legungen oder extremen Positionierungen sein. Es sind vielmehr die
Zeiten des niichternen Pragmatismus und der emotionslosen Portfolio-
konstruktion. ,Breit aufstellen und diversifizieren“ mag als Phrase er-
scheinen, aber auch Phrasen kénnen richtig sein. Ein solide gestreutes
Portfolio, ohne Klumpenrisiken und einseitige Positionierungen, beste-
hend aus Anleihen, globalen Aktien und einer Beimischung von Gold und
Rohstoffen, kam mit dem symbolischen ,blauen Auge“ recht solide
durch die Turbulenzen der vergangenen Wochen. Unter dem Eindruck
der Meldungslage auf Ebene der Geopolitik und den Schwankungen der
Aktienmarkte fanden die Entwicklungen an den Anleiheméarkten medial
etwas zu wenig Beachtung. Steigende Renditen (iber alle Laufzeiten und
Segmente hinweg bringen neue Méglichkeiten.

lhr Alois Wégerbauer

NEUBEWERTUNG DER ANLEIHEWELT

Eine hartnackigere Inflation als noch vor Monaten
angenommen, zuletzt nochmals verstarkt durch
die Russland-Ukraine-Eskalation. Eine  US-
Notenbank FED mit einem klaren Pfad von ange-
kiindigten Zinserhéhungen, dazu eine EZB, die
auch zugeben muss, dass die Inflationsrate deut-
lich Giber den eigenen Erwartungen bleibt. Dazu
die Unsicherheit, welche Auswirkungen das aktu-
elle geopolitische Umfeld gerade auf energieinten-
sive Branchen hat. Somit fand in den vergangenen
Wochen eine historisch relativ seltene Bewegung
statt. Die Basiszinsen auf Ebene der Staatsanlei-
hen sind von tiefsten Niveaus aus gestiegen,
gleichzeitig sind die Risikopramien von Unterneh-
mensanleihen gestiegen, was das absolute Rendi-
teniveau eben dieser Anleihen doppelt nach oben
gehoben hat.

ZEITFENSTER - UND KEIN MEHRJAHRES-
TREND

Die Bérsenpsychologie bringt es mit sich, dass man
Trends, gute oder schlechte, gerne fortschreibt.
Wir sehen das aktuelle Renditeniveau des Anleihe-
marktes als Chance. Vieles an Risiken und an ange-
kiindigten Zinserhéhungen ist eingepreist. Das
globale Finanzsystem lasst keinen mehrjahrigen
Zinserhéhungszyklus zu, abgesehen davon kann
man mit Zinserhéhungen geopolitisch hohe Ener-
giepreise nicht bekampfen. Die Konjunkturerwar-
tungen sind vor allem in Europa klar negativ revisi-
onsgefahrdet, was den Druck der steigenden Ba-
siszinsen reduzieren wird.

Mit unserer Anlageidee 3 Banken Zinschance
2028 bieten wir eine Moglichkeit, sich das aktuell
attraktive Niveau fiir sechs Jahre zu sichern. Wir
kénnen die Risiken nicht wegdiskutieren, aber gut
wegdiversifizieren, in dem wir auf etwa achtzig
verschiedene Emittenten streuen. Im Zuge der
eingangs geschilderten niichternen Portfoliokon-
struktion ist diese Idee kein Abtausch mit Aktien
oder Sachwerten. Es ist aber eine klare Empfeh-
lung, das aktuell attraktive Niveau dazu zu niitzen
einen Teil der liquiden Mittel der Null- oder Minus-
zinswelt zu entziehen und einem attraktiv verzins-
ten Anleiheprodukt zuzufiihren.
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SEndlich wieder attraktivere Anleihe-
Renditen®

Im Interview beschreibt Anleihefondsmanager Andreas Palmetshofer das aktuelle Umfeld und
die Uberlegungen zu unserem neuen Angebot, den Laufzeitenfonds 3 Banken Zinschance
2028.

Fondsjournal: Hr. Palmetshofer, das erste Quartal brachte bemer-
kenswerte Entwicklungen im Anleihebereich. Was sind die Hinter-
griinde?

Andreas Palmetshofer: Es war ein sehr bewegtes Quartal. Wir haben
zu Jahresbeginn zwar grundsatzlich mit mehr Volatilitat als im Vor-
jahr gerechnet, aber diese Dynamik war dann doch liberraschend.
Beginnen wir im Janner, der noch einigermafen ruhig verlaufen ist.
Die Renditen stiegen leicht an und verarbeiteten mehr oder weniger
die FED-Sitzung vom Dezember, bei der man sich erstmals besorgter
zur Inflationsrate gedullert hatte. Die Aktienmarkte waren im Kor-
rekturmodus, in einem Ausmal3, das als willkommenes Ausatmen auf
die gute Entwicklung im Vorjahr einzustufen war. Ab Februar iber-
schlugen sich die Ereignisse. Zuerst (iberraschte die EZB mit dem
Eingestandnis, einen verstarkten Fokus auf die Teuerungsrate zu
legen, da diese hartnackiger ist als erwartet. Zwar wurde das mit aller
Vorsicht kommuniziert, jedoch fiel die Marktreaktion entsprechend
aus und die Renditen stiegen quer Gber alle Laufzeiten sprunghaft an.
Wahrend die Finanzmarkte diesen Kurswechsel verdauten, wurden
die Marktteilnehmer mit der Eskalation im Russland-Ukraine Konflikt
Uberrollt. Die Volatilitat stieg nochmals an, vor allem waren im Roh-
stoffsektor teils extreme Bewegungen zu sehen. Die damit verbunde-
ne Unsicherheit in Hinblick auf Inflation und konjunkturelle Auswir-
kungen verteuerten die Risikopramien der Unternehmensanleihen,
und nattirlich auch die der Emerging-Markets.

Das bedeutet, die Anleihenmarkte sind von zwei Seiten unter Druck
gekommen?

Palmetshofer: Richtig, zuerst traten Kursverluste aufgrund anstei-
gender Renditen bei Staatsanleihen und in der Folge natiirlich auch
bei allen anderen Anleihe-Assetklassen mit Ausnahme der inflations-
geschiitzten Anleihen auf. Im weiteren Verlauf entstanden nochmals
Verluste durch die hoheren Risikopramien. Normalerweise entwi-
ckeln sich diese beiden Faktoren eher gegensatzlich und glatten im
gegenseitigen Zusammenspiel Kursverluste und Kursgewinne. Das »Unternehmensrisiko ist wieder
aktuelle makrodkonomische Umfeld jedoch lieferte genug Argumen- sichtbarer und wird bezahlt“
te fur diese eher untypische Entwicklung.

Andreas Palmetshofer, MBA
Fondsmanager

Andreas Palmetshofer, MBA
Wie beurteilen Sie das aktuelle makro6konomische Umfeld und wie

bewerten Sie das Zinsumfeld?
Palmetshofer: Prognosen zu Wachstum und Inflation sind unter nor-
malen Bedingungen schon schwer festzumachen, aktuell gibt es eini-
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ge Unsicherheitsfaktoren mehr. Es ist davon auszugehen,
dass sich aufgrund der Eskalation das Wachstum ab-
schwachen wird und die Basisannahme, dass die Inflation
sich zeitnahe wieder zurickbildet, wohl vorerst zurlickge-
stellt werden muss. Genau das wird auch aktuell in den
Aktien- und Zinsmarkten verarbeitet. Die Notenbanken
haben somit ein schwieriges Umfeld, durch das sie hin-
durchsteuern missen. Betrachtet man aber die Risikopra-
mien flr Unternehmensanleihen, ist auch da schon vieles
eingepreist. In Kombination mit dem Anstieg der Basiszin-
sen finden wir das aktuelle Zinsumfeld attraktiv.

Auch mit der Aussicht auf weiter steigende Leitzinsen?
Palmetshofer: Die Notenbanken haben die Markte auf
den Anstieg vorbereitet und auch damit ist bereits einiges
eingepreist. Zum Beispiel waren flinf oder sechs Zins-
schritte der FED in diesem Jahre keine Uberraschung
mehr und wiirde keinen zuséatzlichen Zinsdruck ausiiben.
Fir die Eurozone sind zwei Anhebungen des negativen
Einlagenzinses aktueller Marktkonsens. Das bedeutet,
dass es bereits zu einem gewissen Repricing der Zinskur-
ve gekommen ist. Zusatzlich muss man sich auch ein Bild
dartiber machen, wie weit die Notenbanken die Leitzinsen
Uberhaupt anheben kdnnen, trotz der aktuellen Inflati-
onsraten. Daher gehen wir davon aus, dass sie nicht zu
aggressiv reagieren werden.

Ein neuer Laufzeitenfonds - die 3 Banken Zinschance
2028 - wird aufgelegt. Erklaren Sie uns bitte kurz die
Charakteristik des Fonds.

Palmetshofer: Ziel dieses Fonds ist es mit einem sehr
breiten Portfolio, bestehend aus Unternehmensanleihen
und einem Anteil von Emerging-Markets-Anleihen, das
aktuelle Zinsniveau fiir die kommenden 6 Jahre einzufan-
gen. Der Fonds wird mit tGiber 80 verschiedenen Emitten-
ten ausgestattet sein und bietet somit eine optimale
Streuung. Die maximale Gewichtung je Emittent liegt bei
1,5 % des Fondsvermdégens. Mit dem definierten Laufzeit-
ende per 31.03.2028 wollen wir eine bestmdogliche Plan-
barkeit hinsichtlich Anlagehorizont und Ertrag schaffen.
Bonitats- und Zinsanderungsrisiken reduzieren sich auto-
matisch und erhéhen die Kalkulierbarkeit, da wir die Lauf-
zeitenstruktur der Anleihen nicht mehr verandern. Wir
investieren nur in Euro-Anleihen oder auf Euro abgesi-
cherte Anleihen. Der Fokus liegt auf soliden Bonitaten,
wir erlauben uns jedoch zur Ertragssteigerung einen ge-
wissen Anteil an Hochzinsanleihen sowie Emerging Mar-
ket Bonds beizumischen.

Warum macht das Investment gerade jetzt Sinn?
Palmetshofer: Es gibt verschiedene Griinde, warum es ge-
nau jetzt zu einer Auflage kommt. Drei wesentliche Argu-
mente mochte ich gerne anfiihren. Ein wichtiger Grund ist
die gestiegene Risikopramie. Unternehmensrisiko ist wieder
sichtbarer und die Investoren bekommen eine angemessene
Entschadigung fiir ihre Investments. Der zweite Grund ist,
dass wir zurecht einen Anstieg in den Renditen gesehen
haben und viele grundsatzlich solide Anleihen wieder posi-
tiv rentieren. Der dritte Punkt ist, dass wir weiterhin von
schwierigen Zeiten fiir reine Geldmarktveranlagungen aus-
gehen und der Meinung sind, mit diesem Produkt eine solide
Anlagealternative anbieten zu kénnen.

Welche Rendite erwarten Sie?

Palmetshofer: Wir beginnen mit den Investments bei
Fondsstart am 25. April, daher konnen wir per heute keine
verbindliche Aussage abgeben, da es in diesen vier Wochen
Veranderungen des Marktes und der Renditen in beide
Richtungen geben kann. Wenn wir heute starten wiirden,
dann lage die erwartete Rendite unseres Musterportfolios
bei beachtlichen 2,4 % per anno.

LJ#Anleihenmarkte haben ein
Repricing hinter sich”

Andreas Palmetshofer, MBA
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Anleihemarkte im Riickblick

Entwicklung seit Beginn 2020
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Anleihemarkte im Riickblick

Entwicklung der Renditen - 5 Jahre
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Renditeanstieg auf Mehrjahreshoch

Entwicklung des 6-jihrigen Refinanzierungssitzsatzes (Swapsatz) seit 2017

1 1
—EUR Swapzinsen .
£ P Bankenrefinanzierungs-
0,6 i A satz in wenigen Wochen
04 auf Mehrjahreshoch
’ ] angestiegen
02 P
0
-0,2
-0,4 ]
-0,6
N~ ™~ 0 © o~ o~ o — — o~
i i il ~— i i N o™ (o] N
o o o o o o o o o o
N R X N N N N N N N
~— ™~ (9] o~ < i 0 i v 0] (82}
o o o o o - o o o o

Stichtag: 24.03.2022 Quelle: Bloomberg

Staatsanleiherenditen

Zuletzt deutliche Anstiege im mittleren und langen Laufzeitenbereich

In der Euro-Zone zuletzt

deutliche Renditeanstie-
1Jahr 2 Jahre 3Jahre 4 Jahre 5 Jahre 6 Jahre 7Jahre 8 Jahre 9 Jahre 10 Jahre gevon ”deutnch negativ"

Schweiz n 064 024 005 004 015 022 031 038 045 0,50 auf iiberwiegend
Deutschland 056 021 001 012 025 027 031 037 042 051 N
Osterreich = 045 038 004 017 039 042 051 065 077 087 positiv".
Niederlande mmmm 045 028 011 001 012 015 022 029 045 0,54 .
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Belgien BB o058 002 015 033 045 051 062 072 089 097

Spanien T 044 009 040 052 069 081 093 105 122 138

Italien BB o4 o016 045 074 103 131 158 172 191 202
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Stichtag: 25.03.2022, Quelle: Bloomberg



3 Banken Zinschance 2028

Das Fondskonzept

Fondsstart: 25. April 2022 - keine Anschlusskaufe méglich!

Breit diversifiziertes Investment in internationale Unternehmensanleihen und ausgewahlte Emerging Markets Anleihen
Auswahl und Monitoring der Anleihen durch professionelles Fondsmanagement

Investitionen erfolgen nur in EUR-Anleihen, bzw. auf EUR gesicherte Anleihen

Maximale Gewichtung eines Einzelemittenten zum Startzeitpunkt bei 1,5% des Fondsvermogens

Optimierte Streuung durch Aufteilung auf tiber 80 verschiedene Emittenten

Tagliche Liquiditat, Ausstieg vor Laufzeitende ist moglich (Riicklosungsgebiihr 0,20%)

Jahrliche Zinsausschiittung

Riicklésung erfolgt zum 31.Marz 2028

Max. 35% Emerging Markets und
High Yield

Min. 65 % Investmentgrade
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Vorteile
° Auswahl und Monitoring der Anleihen durch professionelles Fondsmanagement
° Gut prognostizierbarer Ertrag sowie Tilgungserl6s (ein Ausfall von Emittenten kann nicht ausgeschlossen werden und zu

einem abweichenden Ertragsprofil/Tilgungserlos bis hin zu Verlusten fiihren)

° Definiertes Laufzeitende und daher exakt planbarer Anlagehorizont fiir den Anleger

° Tagliche Liquiditat des Fonds, Ausstieg vor Laufzeitende ist moglich

) »Buy-and-hold“-Ansatz fiihrt zu Reduktion des Risiko-Profils im Zeitablauf

° Optimierung der Streuung durch Aufteilung auf tGiber 80 verschiedene Emittenten

Risiken

° Zinsanderungsrisiko: Méglichkeit der Anderung des Marktzinsniveaus und damit sinkender Kurse der Anleihen.

° Liquiditatsrisiko: (Problem der Handelbarkeit von Wertpapieren in bestimmten Phasen bzw. erhebliche Preisvolatili-
tat)

° Kreditrisiko bzw. Emittentenrisiko: (Verluste durch Vermégensverfall von Ausstellern, Herabstufungen der Bonitéts-

beurteilung,...)

° Bewertungsrisiko (die Kursbildung bestimmter Wertpapiere auf Kapitalmarkten kann eingeschrinkt und die Bewer-
tung im Fonds erschwert sein.

) Konzentrationsrisiko (Konzentration der Veranlagung in bestimmten Branchen, Lindern,...)

Technische Daten:

ISIN/WKN (R) AT028CHANCE2/A3DHLK
ISIN/WKN (1) ATO000A2WBH3/A3DHLP
Zeichnungsfrist 28.03.-24.04.2022
Ausgabe der Anteile 25.04.2022
Laufzeitende 31.03.2028
Kaufspesen* (Vertriebsstelle) 1,00%
Riicknahmegebihr (ausgenommen am

Laufzeitende) 0,20%
Verwaltungsentschidigung (R) 0,35%
Verwaltungsentschadigung (I)

(Mindestinvestment 500.000 EUR) 0,20%
Max. Bestandsprovision p.a.

(Vertriebsstelle) - Publikumstranche** 0,23%
Max. Bestandsprovision p.a.

(Vertriebsstelle) - Instit. Tranche** 0,08%
Ausschuattung jahrlichab 01.06.2023
Erster errechneter Werte (R) 100 EUR
Erster errechneter Werte (l) 1.000 EUR

* Max. Kaufspesen laut Schalteraushang Vertriebsst_e;lle
**Zum Zeitpunkt der Erstellung des Dokumentes - Anderungen vorbehalten
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Vom ,Bérsianer” ausgezeichnet

Inléindische
Fondsgesellschaft

AUSGEZEICHNET VON

Inléndische
Fondsgesellschaften

3 Banken Generali
Investment
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3Banken-Generali Investment

Investment

BORSIANER
£

BORSIANER

Test 2008

 DerBérsianer

,Beste inldndische Fondsgesellschaft 2015,
,Beste inldndische Fondsgesellschaft 2017,
,Beste inldndische Fondsgesellschaft 2018,
,Beste inldndische Fondsgesellschaft 2020,
,Beste inldndische Fondsgesellschaft 2021
https://www.3bg.at/auszeichnungen

Seit 2015 hat die 3 Banken-Generali nunmehr schon zum fiinften Mal die Auszeichnung als ,Beste Inlandische Fondsgesell-

schaft“ erhalten (2015,2017, 2018, 2020 und 2021).

DISCLAIMER:

Bei dieser Publikation handelt es sich um eine unverbindliche Marketing-Mitteilung,
welche ausschlieflich der Information der Anleger dient und keinesfalls ein Angebot,
eine Aufforderung oder eine Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder Tausch von Anlage-
oder anderen Produkten darstellt. Es handelt sich hierbei nicht um eine Finanzanalyse.
Die zur Verfligung gestellten Informationen basieren auf dem Wissensstand der mit der
Erstellung betrauten Personen zum Zeitpunkt der Erstellung. Es kénnen sich auch (je
nach Marktlage) jederzeit und ohne vorherige Ankiindigung Anderungen ergeben. Die
verwendeten Informationen beruhen auf Quellen, die wir als zuverlassig erachten. Es
wird keine Haftung fiir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der Informationen
sowie der herangezogenen Quellen tibernommen, sodass etwaige Haftungs- und Scha-
denersatzanspriiche, die insbesondere aus der Nutzung oder Nichtnutzung bzw. aus
der Nutzung allfallig fehlerhafter oder unvollstandiger Informationen resultieren, aus-
geschlossen sind.

Die getatigten Aussagen und Schlussfolgerungen sind unverbindlich und genereller
Natur und berticksichtigen nicht die individuellen Bedrfnisse der Anleger hinsichtlich
Ertrag, Risikobereitschaft, finanzieller und steuerlicher Situation. Eine Einzelberatung
durch eine qualifizierte Fachperson ist notwendig und wird empfohlen.

Vor einer eventuellen Entscheidung zum Kauf der in dieser Publikation erwahnten
Investmentfonds sollten die wesentlichen Anleger-informationen (KID) im aktuellen
Prospekt/Informationsdokument gem. § 21 AIFMG, als alleinverbindliche Grundlage
fur den Kauf von Investmentfondsanteilen durchgelesen werden. Die wesentlichen
Anlegerinformationen (KID) sowie die veroffentlichten Prospekte/ Informationsdoku-
mente gem. § 21 AIFMG der in dieser Publikation erwahnten Fonds in ihrer aktuellen
Fassung stehen dem Interessenten in deutscher Sprache unter www.3bg.at sowie den
Zahlstellen des Fonds zur Verfiigung. Zu beachten ist weiteres, dass in der Vergangen-
heit erzielte Ertrage keine verlasslichen Ruckschliisse auf die zuklinftige Entwicklung
eines Fonds zulassen. Die dargestellten Wertentwicklungen beriicksichtigen keine
Ausgabe- und Riicknahmegebtihren sowie Fondssteuern.

Im Rahmen der Anlagestrategie von Investmentfonds kann auch dberwiegend in
Anteile an Investmentfonds, Sichteinlagen und Derivate investiert werden. Invest-
mentfonds kénnen aufgrund der Portfoliozusammensetzung oder der verwendeten
Portfoliomanagementtechniken eine erh6hte Wertschwankung (Volatilitit) aufwei-
sen. In von der FMA bewilligten Fondsbestimmungen kénnen auch Emittenten ange-
geben sein, die zu mehr als 35 % im Fondsvermégen gewichtet werden kdnnen.
Marktbedingte geringe oder sogar negative Renditen von Geldmarktinstrumenten
bzw. Anleihen kénnen den Nettoinventarwert von Investmentfonds negativ beein-
flussen bzw. nicht ausreichend sein, um die laufenden Kosten zu decken.

Etwaige Informationen tiber die nachhaltigkeitsrelevanten Aspekte gemaR der Offenle-
gungsverordnung (EU) 2019/2088 stehen dem Interessenten unter www.3bg.at zur
Verfligung .

Jegliche unautorisierte Verwendung dieses Dokumentes, insbesondere dessen ganzli-
che bzw. teilweise Reproduktion, Verarbeitung oder Weitergabe ist ohne vorherige
Erlaubnis untersagt.

RECHTLICHER HINWEIS FUR DEUTSCHLAND:
Der aktuelle Prospekt der 3 Banken Zinschance 2028 liegt flr

Sie kostenlos bei der Oberbank AG, Niederlassung Deutsch-
land, Oskar-von-Miller-Ring 38, D-80333 Mtinchen, auf

Fur weitere Informationen wenden Sie sich bitte an die Mitar-
beiter der 3 Banken Gruppe, sowie an die Berater der Genera-
li-Gruppe.

IMPRESSUM:

Herausgeber und Medieninhaber:

3 Banken-Generali Investment-Gesellschaft m.b.H.
Untere Donaulande 36

A-4020 Linz

Tel: +437327802 - 37430

Web: www.3bg.at

Mail: fondsjournal@3bg.at

Offenlegung gem. § 25 Mediengesetz finden Sie auf unse-
rer Homepage unter: https://www.3bg.at/impressum
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